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RESUMEN

La Entidad Organizacién Biblica de Colombia (EOBC), es una entidad sin animo de
lucro, dedicada a la distribucion de la palabra de Dios (Biblia), en diferentes formatos,

motivando la interaccion con el Evangelio integral de Jesucristo.

Esta monografia plantea proponer alternativas financieras que permitan la
adquisicién de dos imprentas digitales para mejorar el servicio en impresion y dando
cobertura a la demanda nacional e internacional con productos personalizados, a través
de la inversion en tecnologia que permita acercarse al objetivo planteado en la agenda
estratégica de transformacion enfocada en la busqueda de nuevas eficiencias en la
fabricacién, buscando asi un mayor reconocimiento y posicion en el mercado, realizado
a través de varias fases de investigacion, la primera de ellas comprende el acercamiento
inicial con la entidad y la determinacion de un objetivo de estudio que abarque las

necesidades presentes, en donde se mantenga la mision y vision de la entidad.

La segunda fase, abarca el estudio de la estructura financiera de la entidad,
mediante los estados financieros suministrados, obteniendo un analisis cuantitativo que
permita establecer conductores de valor y de operacion; en esta etapa se fundamenta
nuestro estudio cuyo objetivo es generar valor agregado en la proyeccién financiera de

la organizacion.

Para la tercera fase se validara directamente el impacto que tendran las nuevas
estrategias de la Entidad de este proyecto bajo sus finanzas anuales, analizar si el
sostenimiento es el adecuado para el desarrollo de la operacion en el futuro, con un

manejo de escenarios y proyecciones a 5 afios.

En la ultima fase se dard a conocer a la Entidad el planteamiento de las
estrategias junto a los planes de accion que se deben llevar a cabo, y asi orientar la toma

de decisiones.

En el proyecto de inversion; una vez definido el camino a seguir y se ejecuten
los planes de accidn de la estrategia, la organizacion debera hacer el seguimiento a los

indicadores planteados y velar por el cumplimiento del objetivo propuesto.



PALABRAS CLAVE. Adquisicion, Inversidn, Crecimiento, Agenda estratégica, Valor
agregado, informe de gestion, plan estratégico

ABSTRAC

The Entity, Colombian Bible Organization (EOBC), is a non-profit organization,
dedicated to the distribution of the Word of God (Bible), in different formats, motivating

the interaction with the integral Gospel of Jesus Christ.

This monograph proposes proposing financial alternatives that allow the
acquisition of two digital printers to improve the printing service and covering national
and international demand with personalized products, through investment in technology
that allows us to approach the objective set out in the strategic transformation agenda
focused on the search for new efficiencies in manufacturing, thus seeking greater
recognition and position in the economic context, carried out through several phases of
investigation, the first of which comprises the initial approach with the entity and the
determination of a target of study that covers the present needs, where the mission and

vision of the entity is maintained.

The second phase covers the study of the financial structure of the entity,
through the financial statements provided, obtaining a quantitative analysis that allows
establishing value and operating drivers; In this stage our study is based, whose

objective is to generate added value in the financial projection of the organization.

For the third phase, the impact that the new strategies of the Entity of this project
will have on its annual finances will be directly validated, analyze if the support is
adequate for the development of the operation in the future, with a management of

scenarios and projections to 5 years.

In the last phase, the Entity will be informed of the approach to the strategies

together with the action plans to be carried out, and thus guide decision-making.



In the investment project; Once the way forward has been defined and the action
plans of the strategy are executed, the organization must follow up on the proposed
indicators and ensure compliance with the proposed objective.

KEYWORDS. Acquisition, Investment, Growth, Strategic Agenda, Added Value



INTRODUCCION
La innovacion tecnoldgica en las compafiias ha trazado un papel muy importante, pues
de ello depende que sigan siendo competitivas frente a los demas mercados y cumplan la
necesidad de demanda, que hoy en dia es tan cambiante, esto ha hecho que varias
organizaciones evallen sus fortalezas y debilidades y puedan tomar decisiones que

generen valor a la organizacion partiendo de su plan estratégico.

Con la elaboracion de este proyecto como opcion de grado pretendemos dar al
lector informacidn suficiente para tener un acercamiento a la (EOBC), con relacion a su

estructura financiera y el impacto en la labor social que tiene con la comunidad.

El proceso estd enfocado en identificar las necesidades de crecimiento de la
entidad, posteriormente hacer un estudio detallado de los estados financieros, y el
planteamiento de algunas propuestas que permitan mejorar los hallazgos encontrados y a
su vez hacer una proyeccion sobre su situacion financiera y pronosticar resultados cuyo
analisis permitan aportar en la sostenibilidad y competitividad de la organizacién, con

esta nueva alternativa.

Orientado de una parte en la tecnificacion de procesos, para consolidar el ciclo
productivo en la parte de impresion, siendo agiles en los tiempos de respuesta y
diferenciar los productos a través de la personalizacion y de la otra, en reducir la
contratacion tercerizada del servicio, minimizando gastos logisticos y mejorando la

administracion de inventario.



1 ANALISIS DEL CONTEXTO EMPRESARIAL

Antes de iniciar con cualquier estudio de caracter financiero es fundamental conocer la
empresa desde su composicion, el sector de la industria en el que se desarrolla, como
estd conformado y su manera de operar, hace que la empresa que se esta estudiando sea
Unica frente a la demas y permite ampliar el panorama para realizar las recomendaciones
que mejor le apliquen, por eso el primer capitulo de este trabajo estd dedicado a

presentar la informacion recolectada en la fuente principal que es la misma empresa.

1.1 DESCRIPCION DE LA EMPRESA

La globalizacion de los mercados y el creciente desarrollo de nuevas tecnologias es una
constante que mueve al mundo y por ende jalona la economia. Este hecho hace que las
economias emergentes como la de los paises latinoamericanos, especialmente Colombia,
deban adoptar estrategias que le permitan competir en los mercados globalizados y que
de alguna manera sean permeados por potencias destacadas y su influencia en el mundo.
Esto indica que la economia se mueve en un entorno mundial caracterizado por la
ausencia de las fronteras tradicionales, donde surgen acuerdos comerciales entre
distintos paises, buscando alianzas que permitan que las industrias y las empresas
mejoren sus procesos de produccion y manufactura y sean viables tanto en los mercados

nacionales como internacionales.

La Entidad Organizacion Biblica de Colombia en adelante (EOBC), ubicada en
la ciudad de Bogota, Colombia, es una entidad cristiana, que declara abiertamente su
compromiso con lo que es central para la fe: la Biblia; organizacion de caracter
interconfesional que no se limita a un grupo de iglesias cristianas, sino que esta abierta
para respaldar el ministerio de distribucion de todas las expresiones cristianas
incluyendo la iglesia catdlica. Tiene el compromiso de llevar las escrituras (la Biblia) de

manera extensiva a todo lugar y toda persona que sea posible.

Un importante aspecto de esta vision consiste en que la (EOBC), ha asumido el
reto de llevar la Biblia en los idiomas en los que la gente requiere y necesita leer. Es por

ello por lo que, en su parte social, contribuye con dos importantes proyectos de



traduccion desde hace mas de 10 afios en las comunidades Nasa en el Cauca y Wayyu en
la Guajira, siendo también un aporte para el desarrollo de la alfabetizacién de las

lenguas nativas en estas regiones.

Este gesto ademas de ser respetuoso con cada etnia y cultura es un
reconocimiento que Dios se revela con su palabra en cada situacion y contexto, no hay
que forzar a que las personas tengan que abandonar su cultura y lengua para llegar a ser
parte del pueblo de Dios.

La (EOBC), también desarrolla programas de formacion biblica y teoldgica con
el respaldo de universidades cristianas, seminarios y ministerios internacionales, quienes

avalan dichos programas.
1.1.1 Antecedentes

La historia de la (EOBC) emprende en Londres, cuando en 1804, con la vision de
acercar a las personas a la Biblia se conforma la Entidad Biblica Britanica y Extranjera
(EBBE). Su proposito inicial fue incrementar la disponibilidad de Escrituras en
Inglaterra y Gales. Su visidon misionera se extendié rapidamente, la (EBBE), no tardd en
tener agentes que distribuian las Escrituras y establecian Entidades Biblicas y agencias

locales por toda Europa.

El pastor escocés Diego Thompson llegd a Bogota en 1825. Después de haber
visitado Pasto, La Plata, Fusagasuga y poblaciones intermedias de Colombia,
estableciendo escuelas de tipo Lancasteriano (aprender a Leer y escribir con La Biblia) y
difundiendo La Biblia como texto de ensefianza, funda La Organizacion Biblica de
Colombia, de efimera duracién pero que marco un hito muy importante en nuestra
historia. Y decimos efimera porque para esa época estuvo conformada por
representantes del gobierno, quienes, en su momento, no tuvieron la vision ministerial

para seguir.

Luego de una perseverante labor en Colombia, el 6 de agosto de 1974 la Entidad
Biblica de Colombia fue formada y reconocida por el Ministerio del Interior del pais,
como una organizacion nacional y autonoma. Este mismo afio la (EOBC) es afiliada a la

fraternidad de Entidades Biblicas Unidas como miembro pleno, desde sus inicios ha



contado con una Asamblea y una Junta Directiva conformada por personas
comprometidas con la causa biblica. Son miembros en comunion de iglesias cristianas,
la iglesia catolica y otros ministerios eclesiales interesados en la difusion y distribucion

de la palabra de Dios.

En los primeros afios de funcionamiento, todas las Biblias se importaban desde
Corea del Sur. Con el tiempo surgi6 la necesidad de desarrollar la produccién de manera
local y la (EOBC), en 1996, inici6 la construccion del Centro de Produccion con el fin
de mejorar y facilitar el proceso de elaboracion de las Escrituras, sirviendo de una mejor
manera a la iglesia en Colombia y en el continente. EIl 6 de agosto de 1998 se inaugurd
el Centro de Produccién en Fontibon, y durante los Gltimos 22 afios se han venido
fortaleciendo las exportaciones, gracias a su ubicacion geografica Ilegando a 18 paises
en el continente americano, contribuyendo con la distribucion de escrituras, siendo un
trabajo conjunto que se ha venido adelantando con las Entidades Biblicas Nacionales
que pertenecen a la (EBU), para servir a las comunidades cristianas de cada pais
fabricando mas de 25 millones de Biblias y mas de 400 millones de porciones, tratados y

recursos biblicos en general.

Actualmente la entidad cuenta con 116 empleados directos, personas
comprometidas con la causa biblica que aman su labor porque saben que tiene un
impacto eterno al trabajar con la palabra de Dios. Tomado del Libro Aniversario 45 afios
SBC

1.1.2 Mision

“Somos una entidad cristiana, interconfesional, de servicio a la iglesia, realizamos la
mas amplia difusion de la palabra de Dios y motivamos a la interaccion con el evangelio

integral de Jesucristo”
1.1.3 Vision

“Creemos que la biblia es para todos, asi que estamos trabajando para que cada persona

pueda tener acceso a la palabra en el idioma y medio de su eleccion.”



1.1.4 Politica de calidad

Estamos comprometidos con la calidad de los servicios y recursos biblicos que
brindamos a los beneficiarios de la obra biblica, mejorando continuamente nuestros

procesos para garantizar el desarrollo de un ministerio perdurable.
1.1.5 Valores corporativos

Asociado a los principios de la organizacion, en la llustracion 1, se relacionan los pilares
corporativos.

llustracién 1. Valores corporativos de la sociedad.

OPORTUNI
DE CRECIMIENTO

Fuente. Informacién suministrada por la direccion general de la entidad.

1. Pasion por la misién. Nos apasiona la difusion de la Palabra de Dios y
entendemos que, con nuestro trabajo, impactamos y aportamos en la expansion
del evangelio integral de Jesucristo.

2. Trabajo por la excelencia. Los colaboradores de la (EOBC) trabajan dia a dia por
alcanzar la excelencia personal y en sus labores.

3. Actuar en el marco de la honestidad y la verdad. La honestidad y la verdad son
guias en el actuar de los colaboradores de la (EOBC), demostrando a través de

sus acciones los valores cristianos.



4. Servicio a los deméas. Nuestra mision es servir a la iglesia y colaborar en su
trabajo de trasformar vidas a través de la palabra.

5. Asumir el liderazgo como oportunidad de crecimiento. En (EOBC), se lidera a
través del ejemplo con responsabilidad y procurando por el bienestar y el
crecimiento de sus colaboradores.

6. Armonia en nuestro ambiente laboral. En (EOBC), se generan espacios de
armonia, dialogo y compafierismo entre nuestros colaboradores. Actuamos como
una unidad.

7. Diversidad en la unidad de nuestro trabajo. Cada uno de los colaboradores de la
(EOBC) valora y respeta a los deméas como a su trabajo, pues reconoce que todos

se orientan a cumplir la mision de la organizacion.

1.2 DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA

El sector editorial da sus pines a finales XIX, para el afio 1900, 66% de la metrépoli no
tenia la facilidad para la lectura. Ademas, hace 40 afios Colombia era considerado como
uno de los paises mas atrasados del mundo en materia educativa. El panorama era

preocupante.

A principios de época se realizd la Ley 98 de 1993 popular como la Ley del
Libro, a partir de la cual se pretendia generalizar el libro como un intermedio para la
propagacion de la cultura con dos tipos de exenciones tributarias: el impuesto de renta y
los gravamenes relacionados con los impuestos a las ventas y aranceles para empresas

que difundieran la lectura.

Segun cifras de la Camara Colombiana del Libro, las editoriales han disminuido
el nimero de ejemplares por cada edicion de un libro, pero han aumentado el numero de
titulos publicados desde 2008.

Hay un proyecto por alcanzar con el Plan Nacional de Lectura y Escritura donde
Colombia sea el pais mas educado de Latinoamérica en 2025. Pero para esto todavia
falta, una breve aproximacion a sus dindmicas, en incentivar la lectura en el total de la
poblacién colombiana ampliando las estrategias para trabajar de manera paralela y

articulada con todas las comunidades.



De acuerdo con el ente regulador la Camara Colombiana del Libro, las editoriales de las
instituciones religiosas son las que han tenido un auge mas grande en la ultima década

de 2008 hasta el 2017 como se observa en la llustracion 2.

En la ultima década, ha aumentado 160% la cantidad de libros religiosos que se
publican en Colombia. Entre los cuales los primeros best sellers religiosos fueron la
Torah, la Biblia y el Coran, tres libros sagrados catalogados como los méas importantes
del mundo o por lo menos para Occidente. La Biblia, en particular, se remonta al 750 a.
C., y en 21 siglos se ha convertido en el libro méas editado, publicado y vendido de la
historia. Se han hecho aproximadamente 5.000 millones de copias y en el afio 2018 se
vendieron, solo en Colombia, 118.266 ejemplares, una cifra descomunal para un pais
donde vender 5.000 ejemplares de un libro se considera un triunfo. Ahora, el panorama
ha cambiado. Ya no solo se editan, publican y venden las pardbolas de Jesus y las
palabras de Al&: hay tanta variedad de titulos y temas como iglesias de todas las
confesiones en el pais, en parte, gracias a la libertad de cultos establecida por la
Constitucion de 1991.

llustracién 2. Titulos vendidos en el sector grafico

De todos los : En 2008

En 2017

Los 5 principales temas de

G ad
1.867 TiITULOS los libros publicados fueron

Literatura y retdrica: Generalidades:

792 TITULOS 1.341 TiTULOS

Ciencias socialas: Literatura y retérica:

779 TITULOS 921 TiITULOS

Derecho: Ciencias sociales:

444 TITULOS 905 TITULOS

Religién

401 TITULOS

Derecho
719 TiTULOS

Fuente. https://www.dinero.com/edicion-impresa/la-grafica/articulo/como-esta-el-sector-editorial-en-
colombia/269222, recuperada 2020.11.30
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La Camara Colombiana del Libro relaciona 3 indicadores con cifras que son
alentadoras para el sector editorial en especial el sector de la religion. El primero
contempla la cantidad de publicaciones nuevas emitidas cada afio desde el 2008, y se

observa que en Colombia anualmente crece. (véase Ilustracion 3,)

llustracién 3. Cantidad de publicaciones nuevas emitidas

Esrapisticas per. Lisro en Coromsia

Colombiana -
Informe Ao 2016

del Libro

Capitulo IT - ISBN, Edici6n y Produccién

Informe General

Serie afios 2008-2016 }
. Afio Afo Afio Ao Afio Afio Afio Afio Ao Variacién %
Agencia ISBN
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2015-2016
Registros ISBN 12,566 12,175 13.185 14.450 14395 16.168 16.030 17.723 17.939 12%
General

Fuente. https://camlibro.com.co/historico-informes/ recuperada 2020.11.30

El segundo, agrupa 4 categorias establecidas por el ente regulador, didactico,
interés general, cientifico - técnico y religioso. El religioso mantiene un promedio del
11% sobre el total de produccion de ejemplares. (véase Ilustracion 4)

llustracién 4. Produccion total de ejemplares

[

Camara
olombiana

ES’I'A[)ES’l'lCAS DEL LIBRO EN COLOMBIA

del Libro

Informe Ao 2016

Cuadro 7. Produccién total ejemplares
Serie aftos 2008-2016

SUBSECTOR Ao 2008

Aifio 2009

Afio 2010

Aifio 2011

Afio 2012

Afio 2013 Afio 2014 Afio 2015 Afic 2016

Didictivo 9231098 9770729 10.844.754 11.603.887 13.196.034 8891011 9.926.035 10.385.266 10235048
Interés General ) 16.659.157 15624784 11596528 10719077 10.747 765 9556506 8.705.104 10898677 12.405.793
Cientifico y Técnico 2437269 1.178.276 1.349.584 1385710 1.703.474 1.360.777 1.351.356 1.008.169 1.657.789
Religioso 4275607 3.763.044 4219536 4.150.230 4202909 3654864 3854234 2072682 2960493
TOTALES 32.603.131 30.336.833 28.010.402 27.858.904 29.850.182 23.463.158 23.836.719 24.364.794 27.259.113

Fuente: Encuesta anual “Estadisticas del Libros en Colombia® - Camara Colombiana del Libro

Fuente. Informacidn extraida de https://camlibro.com.co/historico-informes/ recuperada 2020.11.30

El ultimo indicador, es muy util para el desarrollo de nuestro trabajo dado que
muestra la cantidad de libros que se producen en Colombia, y la estrategia esta enfocada

en incrementar la produccién y venta a través de un proceso de tecnificacion, con libros
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no solo fisicos si no digitales, aspecto que comienza a tener mayor fuerza en el pais.
(\Véase llustracion 5)

llustracién 5. Produccion en digital e impreso

L-=! FEsrapisticas peL Lsro En CorLomsia
Colombiana .
del Libro  Informe Afio 2016

Capitulo IT - ISBN, Edicién y Produccién

A. Registros en Formatos Digitales

FORMATO Aiio Aiio Aiio Afio Afio Aiio Aifio Ao Ao
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Digital 709 1123 1.546 1.904 1913 3933 3711 4240 4.360
Impreso 11.857 11.052 11.639 12.546 12.482 12.235 12319 13.483 13.579
Total 12.566 12.175 13.185 14.450 14.395 16.168 16.030 17.723 17.939
Participacion Libros Digitales 6% 9% 12% 13% 13% 24% 23% 24% 24%

Fuente: Registros Agencia ISBN - Camara Colombiana del Libro

Fuente. Informacion extraida de https://camlibro.com.co/historico-informes/ recuperada 2020.11.30

1.3 PORTAFOLIO DE PRODUCTOS Y SERVICIOS.

La productos y servicios con los que se fund6 la (EOBC), no han variado
significativamente dado que siguen activos por su contenido, pero con una

diversificacion que atienda las necesidades del consumidor final. (véase Ilustracion 6.)
Los ingresos de actividades ordinarias percibidos por (EOBC) se componen por:

1. Venta de biblias y material biblico (Testamentos, cartillas, libros, selecciones)
2. Servicios de formacion biblica y ministerial.

3. También por cobro de cuentas de membresia y donaciones recibidas para

proyectos de traducciones en poblaciones indigenas y poblacion en condicién de
discapacidad.

llustracién 6. Linea de productos comercializados.

Formacion

plomado y Capacitacion
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Fuente. Informacion de la entidad.

1.4 MERCADO
1.4.1 Tamano del Mercado.

Debido al constante crecimiento que tiene el sector donde se desenvuelve la (EOBC),
actualmente la sociedad empezando con los jovenes tienen un acercamiento mas directo
a la literatura de diferentes géneros, como también se ha observado que muchos de estos
jévenes tienen una union con las creencias religiosas, permite brindar a este mercado
como el que ha abarcado en afios anteriores la compafiia aunque este componente es
directamente para los servicios de asesoria y capacitacion a la comunidad en general

como la comunidad religiosa.

Dada su actividad econdmica, la venta de biblias no sélo esté relacionada con la
venta al detal, si no la venta al por mayor a entidades o empresas del sector religioso

como a las mismas iglesias, a nivel nacional e internacional.
1.4.2 Segmentacion de cliente.
1.4.2.1 Clientes actuales.

Los clientes méas representativos de la (EOBC), son distribuidores a nivel
Colombia, en el exterior estd representado por Entidades Biblicas Nacionales y por
distribuidores en Estados Unidos, para los afios 2018 y 2019 se tienen 5 principales
clientes con una participacion del 31% y 32% respectivamente del ingreso. Entre estos
dos afos también se observa un crecimiento del 6% de un periodo a otro. Con el fin de
evaluar la estructura comercial se relaciona el Pareto de clientes afio 2019, su
comportamiento de crecimiento en ventas en comparacion con el afio inmediatamente
anterior, y su porcentaje de participacion de las ventas totales de la compafiia para el

periodo actual (véase Ilustracion 7, e llustracion 8).
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llustracién 7. Principales clientes nacionales en 2018, 2019 y 2020

Valor en miles de $
CLIENTES NACIONALES 2.018 2.019 2.020 TOTALGENERAL % %ACUMUALDO
CENTROS DE LITERATURA CRISTIANA C.L.C. $1.413.220 . . $3.543.127
LIBRERIA Y PAPELERIA FUTURO LTDA. $908.763 . X $2.238.421
CORPORACION GREMIAL DE MINISTROS DE LA IGLESIA PENTECOSTAL UNIDA DE C $943.073 X $1.918.250
VOZ DE LOS MARTIRES $915.188 $915.215
SOCIEDAD SALESIANA INSPECTORIA DE BOGOTA $303.961 X . $912.688|
TIENDA CRISTIANA ADONAY NISSI 3 X .| $579.663|
IGLESIA PENTECOSTAL UNIDA DE COLOMBIA . . . $578.695)
PANAMERICANA LIBRERIA Y PAPELERIA S.A. . 3 . $577.472
LIBRERIA UNION CRISTIANA S.A.S. . . . $384.326)
CORPORACION CENTRO CARISMATICO MINUTO DE DIOS . X .. $381.090
$5.591.547 $4.417.672 $2.019.726 $12.028.945 100%

PARETO DE CLIENTES NACIONAL

$ 12.000.000.000 - . g 100%100%
90%

$ 10.000.000.000

$ 8.000.000.000
$ 6.000.000.000

S 4.000.000.000

we TOTAL GENERAL %ACUMUALDO

Fuente. Detalle suministrado por el area contable de la compafiia.

llustracién 8. Principales clientes del exterior en 2018, 2019 y 2020

Expresados en dolares

CLIENTES 2.018 2.019 2. ALGENERAL % % ACUMULADO
SOCIEDAD BIBLICA DE MEXICO A.C. 488.360 USD| 461.808 USD| 265.283 USD 1.215.451 USD| 26% 26%
DISTRIBUIDORA CELESTIAL 394.813 USD| 472.227 USD| 106.748 USD 973.787 USD| 21% 46%
SOCIEDAD BiBLICA DE GUATEMALA 334.558 USD 72.451 USD| 94.397 USD 501.406 USD| 11% 57%
FUNDACION SOCIEDADES BIBLICAS UNIDAS EN ECUADOR 196.956 USD| 155.120 USD| 102.313 USD 454.389 USD| 10% 67%
ASOCIACION SOCIEDAD BiBLICA ARGENTINA 172.047 USD| 134.032 USD| 63.857 USD 369.936 USD 8% 74%
DISTRIBUIDORA FUENTE DE VIDA 153.130 USD 84.371 USD 52 USD 237.554 USD 5% 79%
CLARAMENTE CRISTIANO, INC. 88.309 USD 93.129 USD| 54.361 USD 235.799 USD 5% 84%
SOCIEDAD BIBLICA BOLIVIANA 141.916 USD 67.976 USD| 14.211USD 224.104 USD 5% 89%
SOCIEDAD BIBLICA DE HONDURAS 31USD| 185.040 USD 52 USD 185.123 USD| 4% 93%
SOCIEDAD BiBLICA PERUANA ASOCIACION CULTURAL 88.614 USD 79.347 USD 3.919 USD 171.880USD| 4% 97%
VIDA Y LUZ DISTRIBUIDORA 61.752 USD 48.390 USD| 44.441 USD 154.583 USD 3% 100%

.120.487 USD 1.853.890 USD 749.635USD  4.724.012

D 100%



PARETO CLIENTES EXTERIOR

® 10093 00%
-89 ia 9

TITULO DEL EJE

TOTAL GENERAL - % ACUMULADO

Fuente. Detalle suministrado por el &rea contable de la compafiia.

1.4.2.2 Clientes Potenciales.

El area de ventas como la administracion a nivel nacional buscara la alianza con nuevas
sociedades religiosas y con bibliotecas para ampliar los clientes y no tener que depender

de cliente significativos.

Siendo el area de difusion (ventas) la encargada de promover y lograr las metas
de posicionamiento, venta y puesta de los productos, los servicios y asistencias
ministeriales, el alcance de esta linea de accion, representa uno de los pilares para la

consecucioén de nuevos clientes, tales como:

Impulsar las ventas con base en la integracion interna de proyectos, con
ministerios eclesiales y distribuidoras, asi como fortalecer y acelerar el desarrollo de

nuevos modelos de negocios que impulsen la difusion.

Adicionalmente, como se comentd en la planeacién del problema es que de
acuerdo con la capacidad de producir las biblias por parte de la (EOBC) en
Latinoamérica se tiene la autorizacion de comenzar a expandirse en el mercado de
Estados Unidos, un mercado donde no se tiene una gran participacion y que sera el

mercado estratégico y potencial para el desarrollo del plan estratégico.
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De acuerdo con su naturaleza la (EOBC), como entidad sin animo de lucro, en
los ultimos afios ha generado excedentes, y siendo una organizacion pionera a nivel
nacional en la elaboracion y distribucion de la Biblia, en el afio 2019 alcanz6 una
ejecucion del 96% del presupuesto en ventas, asi como un cumplimiento en unidades

vendidas del 91%, tal como se detalla en la lustracién 9

lustracion 9. Cumplimiento del presupuesto afio 2019.

Difusién de la Palabra de Dios

1%
91.4%

Ingresos obtenidos por ano

$11.754.025.188 $11.274.899.132

95.9%

Beneficiarios de la obra biblica atentidos
529 o) 585
Beneficiarios
presupuestados a m

— 110.6%

Fuente. Informe de gestion de la entidad.

En cuanto al presupuesto de produccion, se alcanz6 un cumplimiento del 108%,
incluyendo otro tipo de escrituras diferentes a Biblias, estas unidades producidas
cubrieron tanto el mercado nacional como del exterior. Teniendo en cuenta estudios
alternos, se considera que las biblias impresas continuaran siendo demandadas por el
publico por mas tiempo del que indican las proyecciones, siendo este uno de los motivos
por los cuales la (EOBC), quiere atender las necesidades del publico objetivo, buscando
nuevas tecnologias que ademdas puedan generar valor agregado a la sostenibilidad

financiera de la organizacion, con otro tipo de productos impresos.

En la lustracion 10 se detallan los resultados de produccién en 2019:
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llustracién 10. Unidades producidas por categoria.

EnPlanta de

plimiento
encuadernacion SBC 509.342 509.342 523.485 97%
En Imprenta SBC 299.937 911.550 1.236.487 1.311.000 94%

Proveedor 397,085 397.085 290.000 137%

externo

Proveedor 550.540 550540 370176 149%

externo

TN 509.342 397085 850477 911,550 2.693.454 2.494.661  108%

Fuente. Informe de gestién de la entidad.

Biblia Fina- BibliaTD o Otras Total producido Total =
semifina Rstica categorias adidembre proyectado | Cum

Con respecto al exterior, el cumplimiento del presupuesto en dolares llego al

115% y en distribucion de unidades en un 85%, como se observa en la llustracion 11

llustracion 11. Distribucion de las biblias en el exterior

Distribucién de Biblias al exterior

("N}

369.248 T 315.092

Unidades Unidades
presupuestadas distribuidas

afio 2019 8 5 % aiio 2019

Ingresos obtenidos por afio USD

$1.850.000 YAEENLY]

Presupuestado a Obtenido

afio 2019 1 -I 5% afio 2019

Fuente. Informe de gestion de la entidad.
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2 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La (EOBC), entidad sin animo de lucro, actualmente, cuenta con dos instalaciones, la
primera es el edificio ubicado en la Carrera 9 # 79 A 03 de la cual es propietaria del
29%; alli se encuentra un punto de venta, salones de conferencias y una de las oficinas
de la presidencia. La segunda instalacion es el Centro de Produccién ubicado en la
Carrera 132 # 22 A 86 en Fontibon, bien inmueble que se encuentra en un
arrendamiento operativo mediante un contrato de leasing; sede en la cual se encuentra la
operacion de manufactura, administracion y despachos. Debido a la proyeccion que se
tiene dentro del marco del plan estratégico la (EOBC), esta evaluando la necesidad hacer

una actualizacion en su maquinaria.

De acuerdo con la primera informacion suministrada, presenta algunos procesos
a mejorar en sus areas operativa, administrativa y financiera, que redunda en la correcta
y eficiente ejecucidn de los proyectos para tener una mayor atencién al cliente, algunos

de estos factores son:

En la actualidad el mercado editorial se hace mas competitivo debido a la
incursion acelerada de nuevas tecnologias que optimizan los procesos de manufactura,
por lo que, en el mundo, la industria de artes graficas se inclina por las operaciones
digitales; es por este motivo que la maquinaria que desea implementar en su esquema
operativo es actualizada y el objetivo es tener la disposicién inmediata del producto y la
posible reduccion en costos y atender de manera eficiente al cliente.

Con la compra de equipos de impresion se busca disminuir los tiempos de
produccién de material que actualmente se terceriza, y realizar procesos In house,
buscando optimizar los recursos humanos y fisicos de la organizacién en los diferentes
procesos, minimizando gastos logisticos y mejorando la administracion de inventario y
que ademas conllevaria al cumplimiento del objetivo para alcanzar el concepto de

industria 4.0.

A nivel internacional la entidad se esta expandiendo en el mercado hispano que
se encuentra ubicado en Estados Unidos. En el desarrollo de las estrategias de
crecimiento, se plantean crear nuevos modelos de servicio para las 18 Entidades

Biblicas Nacionales en América de habla hispana las cuales permitiran qué la (EOBC)
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desarrolle contenidos para atender de manera colaborativa a estas entidades aliadas,
produciendo lotes en volimenes minimos, haciendo un diferencial en la variedad de
productos que se ofrecen; brindando asi un verdadero valor agregado para suplir las
necesidades de iglesias, ministerios, poblacion migrante, asi como a las comunidades y
etnias indigenas en su lengua; dandose asi la sostenibilidad de la mision de manera

conjunta.

La Entidad hace parte de otra organizacion sin animo de lucro, la Fraternidad
Mundial de la (EBU), la cual estd conformada desde el afio 1946 por la cooperacion de
Entidades Biblicas Nacionales, la cual funciona como una red global que opera en mas
de 240 paises y territorios en el mundo, con el propdsito de cumplir la promocion y
provision de las sagradas escrituras a todas las audiencias para asegurarse que todos los

que desean puedan tener acceso a la Biblia e interactuar con ella.

La (EOBC) atiende la distribucién general en Colombia y en Estados Unidos
para el pueblo de habla hispana, y en Suramérica comparte la distribucion a los paises
con la Entidad Biblica de Brasil, la Entidad Biblica de Corea y Amity, imprenta
compartida entre la (EBU) y el gobierno de China. Sin embargo, la gran concentracion

de las ventas de la (EOBC), esta representada en Colombia en un 78% en 2019.

En Colombia, la (EOBC) enfrenta una competencia de editoriales con productos
innovadores y a bajos precios, aunque su calidad no se compare con los productos de
(EOBC), situacion que le plantea la necesidad de mejorar sus procesos para destacar sus
productos en el mercado, siendo este uno de los principales motivos para mejorar sus

instalaciones y su proceso de manufactura.

De acuerdo con la informacidn recopilada, se observa que la entidad desde los
ultimos 4 afios ha generado buenos resultados en su operacion; pese a lo anterior se
espera que con este proyecto se puedan optimizar los recursos de operacion, siendo este
un reto para el area de produccion ya que en la actualidad se subcontrata a un tercero
para la impresion y manejo del papel biblia la cual es su actividad de manufactura
principal. Este proceso sera evaluado y se esperan obtener mejores resultados mediante
la adquisicion de la maquinaria y el mejoramiento de los procesos en el nuevo modelo

dentro de los procesos internos de la organizacién con la adquisicion de una nueva
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instalacion y llegar al establecimiento de la metodologia de industria 4.0, para iniciar
este proceso de modernizacion es necesario incursionar con estas nuevas maquinas de

impresion para otro tipo de productos.

2.1 HIPOTESIS O PREGUNTA DEL PROBLEMA

¢Queé alternativas puede implementar la (EOBC) para mejorar su proceso de
tecnificacion que dé cobertura en servicios a la demanda nacional e internacional en

cuanto productos impresos de difusion biblica?
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3 JUSTIFICACION

La infraestructura actual, con la que cuenta la entidad es una encuadernadora (para el
proceso de biblias), y una imprenta para productos diferentes a biblias, la cual no cubre
la necesidad de operacion para estos productos; es por ello por lo que se esta evaluando

la mejora de este ultimo proceso y generar valor agregado para la organizacion.

En 2019 la (EOBC) firmé un acuerdo de distribucion de escrituras en Estados
Unidos con la Entidad Biblica Americana (EBS), inicialmente para el publico de habla
hispana, oportunidad que genera mayor demanda tanto en el proceso productivo, como
en el de distribucidn y que a su vez requiere una mejora en la estructura y procesos de la
organizacién, ya que en la actualidad se depende de terceros para el manejo y
administracion del proceso de impresion, asi como la reduccion del espacio tanto para el
proceso de encuadernacion como el de almacenamiento de materias primas y producto

terminado.

La digitalizacion de las operaciones es una tendencia mundial muy relevante en
la industria de las artes graficas. Esta tendencia también lleva a las empresas del sector
grafico a mejorar su plataforma de servicios, llegar a una transformacién digital, mejorar
su capacidad instalada y optimizar las operaciones de impresion. La busqueda de nuevas
estrategias debe estar enfocada al mejoramiento del servicio al cliente.

Las actividades de la (EOBC), deben estar orientadas a responder a la misién
central y brindar un mejor servicio a sus clientes. Actualmente en la imprenta se han
producido méas de 961.000 unidades y se busca una mejora en aumentar la productividad

en un 30%, por lo que esta necesidad de mejora esta plasmada en Ilustracion 12.
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llustracién 12. Estrategia de servicio al cliente.
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4 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

4.1 OBJETIVO GENERAL

Desarrollar alternativas financieras para la (EOBC), que permitan tomar la decision en
la adquisicion de maquinas de impresiéon digital para incrementar la rentabilidad

operativa de alguna gama de los productos actuales.

4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

Objetivo 1. Recopilar la informacién soporte de las areas financiera y logistica
mediante indagaciones, entrevistas, estados financieros de los afios 2016 a 2019

suministrada por la gerencia.

Obijetivo 2. Interpretar y analizar la informacién financiera para efectuar un analisis

interno y externo de la estructura financiera de la (EOBC).

Objetivo 3. Proponer alternativas financieras que relacionen el esquema actual de la

organizacion y su comportamiento con la inversion de maquinas de impresion digital.
4.3 DELIMITACION DEL EJERCICIO DE INVESTIGACION

Tomando como base el plan estratégico (2020-2024) de la entidad, y basados en los
planes de accion a seguir, siendo una de ellas la transformacion de la organizacion que
busca lograr una estructura y operacion eficiente; éste trabajo esta destinado a apoyar los
cambios necesarios en la transformacion de dicha estructura, tomando como base el
concepto de industria 4.0, lo que consiste en interconectar todas las partes de una
empresa dando lugar a una automatizacion efectiva y una empresa mas inteligente. Para
ello y dando inicio al proceso de transformacion se hace necesaria la actualizacion de la
maquinaria de produccion que permita generar valor en la economia general de la
organizacion, buscando en la ejecucion de los proyectos que se produzca la maxima
rentabilidad posible y obtener asi mejores resultados a nivel general apalancando el
crecimiento y la sostenibilidad de la Entidad.
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En el levantamiento de la informacion se hizo un andlisis de las necesidades de

la organizacion, con el objetivo de determinar las oportunidades de mejora a traves de la

estrategia que pueden impactar directamente en la rentabilidad operacional. En la

Ilustracion 13, se observa el propdsito general que contempla tres aspectos relevantes:

1. Las experiencias mejoradas de los clientes, objetivo que busca incrementar el

mercado a través de la innovacién en la atencién al cliente

2. Las nuevas experiencias en la fabricacion: que lleva a la tecnificacion y la

optimizacion de los procesos de la organizacion

3. Nuevos modelos de negocios; busqueda de alternativas que puedan apoyar en

el modelo de sustentabilidad financiera de la organizacion

Este propdsito enmarca cuatro aspectos importantes que permite la mejora no solo en el

desempefio organizacional, sino también en los colaboradores:

1
2
3.
4

Innovacién
Agilidad
Vigilancia

Colaboracién

llustracién 13. Marco de referencia para la agenda estratégica.

CLIENTES

MEJORADAS DE LOS

PROPOSITO |
1 LAS EXPERIENCIAS 2 LAS NUEVAS

EFICIENCIAS EN LA
FABRICACION

_COLABORACION

3 NUEVOS MODELOS DE NEGOCIOS

Fuente. EOBC Plan maestro agenda estratégica.
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5 METODOLOGIA
Actividades dentro de cada fase que se planean desarrollar para lograr los objetivos.
5.1 FASE 1 RECOLECCION DE INFORMACION

Mediante conversacién directa con el Gerente Administrativo de la compafiia (EOBC),
se planteo la asesoria financiera para llevar a cabo su plan estratégico y la propuesta de
realizar un modelo financiero basado en valor con base a los estados financieros, la

Entidad mostro gran interés dandonos su apoyo para la realizacion del trabajo de grado.

Se solicito toda la informacién financiera y contable para los periodos 2016 al 2019

como lo fueron:

Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultados
Estado de Cambios en el Patrimonio

Estado de Flujos de Efectivo

o B~ w0 D

Notas a los Estados Financieros

5.2 FASE 2 DIAGNOSTICO FINANCIERO

El diagnostico financiero de la compafiia es importante, ya que con él se conoce la
situacion actual de la empresa para poder evaluar la operacion general de la misma. Al
analizar los Estados financieros de 2016 a 2019 suministrados por (EOBC), se realizo
una comparacion de los Gltimos afios, en donde se aplicaron calculo de indicadores y
razones financieras; y asi mismo analizar las sefiales de desempefio, teniendo un
panorama amplio de lo que estéa sucediendo en la empresa como en el sector econémico.
Para realizar este diagnostico se utilizaron herramientas como: analisis horizontal y
vertical, analisis de indicadores liquidez, rentabilidad, endeudamiento, flujo de caja

libre, inductores de valor.
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5.3 FASE 3 DEFINICION DE ESTRATEGIAS DE GENERACION DE VALOR

Luego de analizada la informacion suministrada por la (EOBC), se dara paso a la
elaboracion de un modelo financiero, el cual permitird unir diferentes variables para
generar de forma eficaz un origen de datos relacionados en un libro de Excel para su
plan estratégico. Para esto se utiliza el diagnostico de la compafiia con el fin de
identificar y plantear la estrategia a corto plazo que la Entidad, desea implementar y asi
definir la mejor estrategia orientada a la ejecucién del modelo financiero que ayudara en
la optimizacion de los costos. Adicionalmente, Se proyectaran los estados financieros
para 5 afios con los resultados que arroja el diagndstico teniendo en cuenta el plan
estratégico a implementar. Después de elaborado el Modelo Financiero en Excel, se
revisaran y confirmaran su funcionalidad, de tal manera que, al cambiar las variables de
entrada, la informacién proyectada varié de acuerdo con los cambios y afectando el

dinamismo del negocio.

5.4 FASE 4 SUSTENTACION DEL MODELO

La sustentacion tiene como fecha de presentacion en el mes de diciembre de 2020, ante
un jurado de la universidad Piloto de Colombia, quienes evaluaran el modelo financiero
elaborado a partir del diagnostico, indicadores financieros, proyecciones en pro de la
entidad.

5.5 FASE 5 DEFINICION DE LA ESTRATEGIA

5.5.1 Introduccién

Una vez entendido el funcionamiento de la entidad y los datos historicos, se puede
establecer el objetivo del plan estratégico de la compafiia bajo tres escenarios que tras
ser evaluados y aplicados representan una oportunidad de gestién adecuada en sus

recursos reflejados en unos mejores indicadores financieros.
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5.5.2 Estrategia, compra de maquinaria.

Dentro de la estructura actual de la organizacion el area financiera y logistica disefia la
propuesta de inversion en la compra de maquinaria para la impresion de los productos
de gama baja con el cual se espera obtener una reduccion del costo de venta actual de

esta linea dado que este proceso esta tercerizado actualmente.

El objetivo de esta estrategia consiste en realizar un estudio de costos més
completo al momento de disefiar la propuesta, de manera que minimice el riesgo donde
el proyecto no sea viable y sea la base para la ejecucion presupuestal del area de
proyecto y de optimizacion de costos del area administrativa y hace posible desarrollar

adecuadamente la estrategia.
5.5.3 Desarrollo y alcance de la estrategia

Para que la estrategia sea puesta en marcha el primer paso consiste en la busqueda de
financiacion para determinar la viabilidad y accesibilidad de poder adquirir la
maquinaria necesaria para que el proyecto sea rentable, aunque la Entidad tiene los
recursos para adquirir la maquina se busca la capitalizacién de donaciones como la

adquisicion de una obligacion financiera.

El segundo paso es realizar un detalle minucioso de los costos de venta que
implica la compra de la maquina, el KTNO para su puesta en marcha y determinar los
mejores costeos de los factores variables que estan implicitos en la generacion de la

linea de negocios.

Por ultimo, es necesaria la validacion anual de las unidades a producir por la
maquina, de acuerdo con las ventas reales de los afios anteriores, aunque la compariia a
finales de 2019 posee un musculo financiero en su efectivo y equivalentes al efectivo en
el transcurso del afio 2020 ha tenido que demandar mayores recursos para poder

continuar con la operacion.
5.5.4 Actividades para la implementacion

Crear la lista de chequeo de conceptos de costo que son necesarios para que esta linea de
negocios sea generada por la compariia, esta lista esta realizada por la direccion

financiera y logistica con la cooperacion de las otras areas, generara la lista de aspectos
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a incluir a la hora de realizar el primer acercamiento al presupuesto de ejecucién, se

deben tener en cuenta los siguientes aspectos:

1.
2.

Cuantificar la compra de la maquina éptima para el proyecto

Cuantificar los gastos que se pueden capitalizar para disponer y poner en
marcha la maquinaria

Cuantificar los gastos que no se pueden capitalizar para disponer y poner en
marcha la maquinaria

Realizar un coste de los materiales (materia prima para la generacion del
producto)

Realizar un coste de los materiales (materia prima para la generacion del
producto) y observar que este sea inferior al precio de venta y esperado por la
administracion

Mano de obra necesaria para poner a producir la maquinaria y personal
adicional para dejar el producto terminado para tenerlo disponible para la venta
Servicios generales y publicos necesarios para que se pueda generar la
impresion y dejar el producto final para la venta al publico

Gastos menores: gastos de papeleria, cafeteria, trasportes locales y otros que no
correspondan a los numerales anteriores.

Cuantificar el KTNO vy la financiacion necesaria para el primer afio Gastos
menores: gastos de papeleria, cafeteria, trasportes locales y otros que no

correspondan a los numerales anteriores

Con el resultado obtenido de la validacion de los elementos necesarios y la

forma de financiacion para poder realizar la estrategia, el area financiera conoce de

primera mano los costos unitarios de los productos y es quien tiene la responsabilidad de

actualizar la lista de precios con sus nuevos costos y nuevas categorias, teniendo en

cuenta que la mejora en la linea de gama baja se pude ampliar a la actual de acuerdo a la

necesidad del cliente no pueden ser actualizados todos los meses, se deben realizar las

siguientes actividades:
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1. Validar las cantidades compradas de la materia prima y su valor constante
durante todas las fases del afio para no crear fluctuacién del costo unitario y que
se maneje un costo estandar

2. Actualizar o mantener informado a la administracion los cambios que pueden
afectar el costo de venta de la compafiia de manera mensual en el cual se pueda
tener planes de accion y no dejar caer considerablemente la rentabilidad del

negocio.
5.5.5 Supuestos macroecondmicos

Las proyecciones macroecondmicas de la (EOBC), estdn basada en la inflacion de
Colombia, TRM, Tasa impositiva tomada del Banco de la Republica e informe ejecutivo

de Bancolombia. VVéase la Ilustracion 14.

llustracion 14. Entorno Macroeconémico de 2016- 2024

ORNO MACROECONO O

2015 [2016 [2017 [2018 |2019 |2020 [2021 |2022 |2023 |2024
Tasa impositiva 33,0% | 33,0% |33,0% |33,0% |33,0% | 33,0%
Tasa Inflacion al
consumidor 6,8% [58% [4,1% [32% [38% |13% [25% [33% [34% |3,6%
Tasa de cambio promedio
afio (USDCOP) 2.746 | 3.053 | 2.951 | 2.957 |3.282 |3.710 |3.620 |3.550 |3.550 |3.590

Fuente: Banco de la republica e informe ejecutivo de Bancolombia
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6 MARCO REFERENCIA O TEORICO

El proyecto de investigacion esta fundamentado en la teoria de la ventaja competitiva,
las fuerzas de Michel Porter, quien, a través de sus estudios, refleja el panorama actual
de las organizaciones, con variables que son fundamentales en el desarrollo, crecimiento
y continuidad empresarial, soportado con una planeacion estratégica dirigida a cumplir
los objetivos de la organizacién y apoyada en la innovacion y satisfaccion de la
demanda.

6.1 TEORIA DE LA VENTAJA COMPETITIVA

Tuvo un gran aporte con el académico estadounidense Michel Porter, quien menciona
tres estrategias genéricas importantes que pueden decretar el éxito de una empresa frente

a sus competidores dentro de una economia sostenible que son:
6.1.1 Costo inferior.

Posibilidad de una compafiia para ofrecer un producto o servicio al precio mas bajo a
través de la creacion de productos sustitutos, con un costo inferior al producto original
haciendo que el consumidor escoja el producto menos costoso. Los factores que
impactan este primer pilar es la consideracion del posicionamiento de la empresa de

generar el Unico producto comercializado.
6.1.2 Diferenciacion.

No costa en suministrar un producto a un bajo costo, sino de ofrecer al publico en
general un producto o servicio estandar o sustituto de alta calidad en comparacion a los
ofertados por la competencia; lo que genera que el factor primordial para esta estrategia
sea la innovacion debido a que se trata de ofrecer varias caracteristicas frente al

consumidor sobre el producto final.
6.1.3 Enfoque.

Comprende todas las necesidades absolutas del publico o sector seleccionando un
segmento o un grupo de segmentos de la industria, esta estrategia en comparacion de las
anteriores se puede unificar con otorgar precios bajos o brindar la mejor experiencia

para que el consumidor final se sienta atendido de forma directa y personal, pero es
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importante definir el tipo de ventaja que quiere alcanzar y el &ambito competitivo al que

quiere llegar (amplio o reducido).
6.2 LAS 5 FUERZAS DE PORTER

Lineamientos que le permiten a las empresas asociar un enfoque de crecimiento y
sostenibilidad, y si estan previstas en el plan estratégico pueden tomar acciones que
fortalezcan la continuidad del negocio, y a la vez atiendan la necesidad de demanda que
tiene el sector siendo competitivos y atractivos para el consumidor final conocidas como

las 5 fuerzas. (véase llustracion 15).

llustracion 15. Las cinco fuerzas de Porter

Diagrama De Las 5 Fuerzas De
Porter (Porter's Five Forces) "' ——

Powerof
Customers

o La rivalidad entre competidores

° El poder de negociacién con los proveedores

Bargaining
power of

suppliers

Threat of
New
Entrants
Threat of
substitute
° products or
services

Competitive
rivalry

Fuente. https://femprendeaconciencia.com/diagrama-de-las-5-fuerzas-de-porter, recuperada en
2020.11.30

° El poder de negociacion con los clientes
° La entrada de nuevos competidores

° La amenaza de productos sustitutivos

1. Larivalidad entre competidores

A las organizaciones se les dificultara competir si existen segmentos 0 economias que
distribuyen el mismo producto o sustitutos, que estén bien posicionados en el

mercado donde estdn acostumbrados a luchar por precios y calidad, y que la
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economia no crezca a lo esperado. (Ernesto, Jhon, & Omar, 2003)

La (EOBC) siendo miembro de la (EBU), y como uno de los cuatro centros de
produccion de escrituras para abastecer las necesidades de los paises de habla
hispana, cuenta con tres grandes competidores a nivel interno de la Fraternidad, como
lo son, Brasil, Corea y Amity, este ultimo ubicado en China y cuyo proposito de la
(SBU), es distribuir la palabra de Dios en éste pais siendo la Unica manera de llevar a
cabo esta mision es tener participacion en la Imprenta Nacional de China; tanto
Brasil, Corea y Amity tienen produccion a gran escala, ya que sus procesos de
impresion son propios, siendo esta una de la grandes desventajas a nivel de precio;
aunque el diferencial de la (EOBC) es la calidad de su producto, que tiene un gran

contenido artesanal.

Es importante destacar que hay un producto llamado Biblia econdmica, la cual
se imprime en papel periddico y es un gran impulsador de la distribucion en todas las
Entidades Biblicas Nacionales y el cual se diferencia por el precio, ya que su
presentacion es en acabado rustico en todos los centros de produccion, pero Colombia
también entra en desventaja por los costos, debido a la produccion a baja escala frente

a los demas.

La (EOBC) cuenta con otros competidores, los cuales son grandes casas
editoriales a nivel mundial en donde los productos para el pubico goéspel o cristiano
simplemente hacen parte de la generacion de ingresos en una unidad de negocio mas
de estas empresas, no importando la calidad del papel, los acabados e incluso el
contenido, teniendo en cuenta también que la palabra de Dios que distribuyen las
Entidades Biblicas tienen como base sus traducciones como la Reina Valera 60, Dios
Habla Hoy, Traduccién en Lenguaje Actual, Reina Valera 95 (edicion de estudio) y
Reina Valera Contemporanea, pero a través de los afios se han hecho nuevas
versiones que compiten con un toque de “modernidad” ante los textos biblicos de la

(EBU).
2. El Poder de negociacion con los proveedores

Un segmento del mercado puede ejercer presion cuando los proveedores estén muy
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organizados y logren ejercer condiciones sobre los precios ante la compafiia, en
donde a medida de la necesidad no solo el precio entra en juego si no la calidad de la
materia prima. (Ernesto, Jhon, & Omar, 2003).

La (EOBC), depende de la importacién de papel biblia para la elaboracion de
productos; materia prima que proviene de Finlandia, Espafia o Canada y cuyo proceso
de produccién demora un mes y entre uno y dos meses mas en transito para estar

disponible para el proceso productivo.

La (EOBC), no posee imprenta especializada en papel biblia para la
elaboracion de sus productos, por lo que debe subcontratar el servicio a sus
proveedores del sector grafico, este proceso contempla un mes de operacion, lo que
significa que el producto para ser entregado a tiempo debe ser planeado con suficiente
antelacion para disponer del producto y dar cumplimiento en las entregas pactadas a
sus clientes. Elabora otros productos tales como cartillas, libros pequefios y

selecciones en una imprenta basica en blanco y negro.

El siguiente proceso se encuentra en el centro de produccién de la (EOBC), en
la encuadernacion del taco (papel biblia + impresion), el cual también depende de la
capacidad de planta interna para entregar oportunamente el producto, asi como de los

materiales de encuadernacion que se requieran.
3. Poder de negociacién con los clientes

A través de una mejor organizacion de los clientes pueden entablar exigencias
mayores sobre los productos solicitando menor precio, mejor servicio, mejor calidad
en donde en el mercado puede encontrar productos sustitutos que pueden reemplazar

la oferta realizada. (Ernesto, Jhon, & Omar, 2003)
4. Laentrada de los nuevos competidores.

Una de las fuerzas mas famosas que busca detectar empresas con las mismas
caracteristicas o comercializacion de productos similares, que pueden integrarse con
nuevos recursos y capacidades para poder apoderarse de una posicion en el mercado.
(Ernesto, Jhon, & Omar, 2003)
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5. Laamenaza de productos sustitutos.

La empresa como el mercado deja de ser atractiva frente a los compradores si existe
una gran demanda y oferta de productos sustitutos y se complica si estos llegan a

tener un avance tecnol6gico o precios mas econoémicos.

Bajo el nivel de investigacion de mercados y proyeccion de nuevos grupos
objetivos, se hace relevante la creacion de funciones que ayuden a la identificacion de
necesidades y expectativas en grupos focales (jovenes, nifios, colegios, iglesias), que
sirvan de insumos para la propuesta y creacion de nuevos niveles de servicio o para
fortalecer las estrategias de mercadeo y comerciales. Esto implica desarrollar
competencias de inteligencia comercial, entendido este como las capacidades de
andlisis efectivo de datos y tecnologias. (Ernesto, Jhon, & Omar, 2003)

La (EOBC) como entidad del sector grafico, cuenta con un éarea de
publicaciones la cual debe ser fortalecida para el desarrollo de nuevos productos que

puedan atender las necesidades del publico objetivo.

6.3 POSTULADOS FINANCIEROS

Las finanzas en las organizaciones se fundamentan implementando teorias que
sustentan el rumbo que lleva el negocio, por tal razén dentro de la investigacion
evaluamos el impacto de la inversion en activos, el beneficio que genera para la
unidad de negocio, y el tiempo prudente en que se debe ejecutar la inversion,

partiendo del andlisis de la informacion a través de un diagnostico financiero.
6.3.1 Diagnéstico financiero

Basados en la teoria de Gil Alvarez identificamos las variables que se deben tener en
cuenta para realizar el anélisis. Por lo anterior, es util establecer un metodo en el
proceso de evaluacion adecuado para suministrar el dictamen de los distintos usuarios

que demandan el diagnostico.

Como lo podemos observar en su libro Introduccién al Anélisis Financiero

(Gil Alvarez, 2004) lo define como “dentro del proceso de analisis podemos
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diferenciar fases o etapas que facilitan el desarrollo del objeto de evaluacion”. A
continuacion, se describe en qué consiste cada una de las fases o etapas del

diagndstico financiero.

Identificacion de la empresa objeto de estudio: a nuestro juicio supone la

recoleccion de datos referentes a la industria, estructura de la propiedad, edad de la

empresa, antecedentes de la entidad, etc.

Seleccion de las variables que van a ser utilizadas en el andlisis: el equipo de
trabajo debe distinguir las variables que midan los aspectos empresariales que

pretende considerar.

Blsqueda y obtencién de informacién: una vez identificada la empresa a

examinar y seleccionadas las variables a ser utilizadas, es necesario recopilar la
mediante investigacion, indagacion informacion determinante para el célculo del

valor de la manera mas eficiente.

Evaluacién de la informacion con el objeto de contrastar su fiabilidad vy

validez: la informacidn obtenida en la etapa anterior debe ser contrastada y verificada
ya que de otra forma los resultados que de ella se deriven careceran de valor alguno.
Para ello es preciso consultar fuentes de informacion distintas a las utilizadas para su
obtencion y revisar los informes emitidos por especialistas independientes (como son

los auditores).

Preparacion de la informacién para el andlisis: realizada la validacion de la

informacion recopilada, el grupo de trabajo necesita someter dicha informacion a un
proceso que le llevara gestionar los ajustes que considere pertinentes con el fin de
situar la informacion en un contexto que se puedan calcular directamente las

diferentes variables escogidas.

Aplicacién de las técnicas adecuadas: a partir de la informacion procesada

para poder someter las variables se comenzara a realizar la aplicacion de la
metodologia que el grupo de trabajo considere para encontrar un resultado que se
acomode a la realidad de la situacion financiera de la Sociedad.

Andlisis e interpretacién de los resultados obtenidos: El resultado obtenido
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tras la aplicacion de la metodologia aplicada por el equipo de trabajo debe ser
detallada e interpretada con el fin de que resulte de utilidad para la toma de decisiones

de los usuarios interesados.

Redaccion del informe: El dictamen final de los resultados del analisis

realizado, interpretado y reflejados en conclusiones parciales, en el cual es puntual
incluir una conclusion derivada los aspectos visualizados en las diferentes etapas del

diagndstico.
6.3.2 Finanzas corporativas

Para Ross Westerfield Jaffe, las finanzas corporativas estan asociadas a toda idea de
negocio que busca a través de un equipo de trabajo, e inversion en activos como
maquinaria, inventarios terrenos etc. consolidar una infraestructura que produzca un
bien o servicio final. Su inicio estd dado con financiacion de los socios o
endeudamiento financiero y cuando se pone en marcha, empieza a formarse el flujo

de efectivo que es la base de la creacion de valor de la compafiia.

En su libro se plantea, ¢(En qué activos de larga duracion deberia invertir la
empresa? Indica que esta pregunta hace referencia al lado izquierdo del balance
general, y para determinar que activos necesita la compafiia se debe evaluar la
naturaleza del negocio, y se utiliza el presupuesto de capital donde se clasifican las
inversiones que requieren amplios volimenes de inversion. ;Coémo puede obtener la
empresa el efectivo necesario para los gastos de capital? Respuesta asociada a la
estructura de capital que tiene la compafiia y representa el financiamiento de la deuda

circulante, deuda a largo plazo y capital.

Estas preguntas son muy importantes para la evaluacion del proyecto, pues el
objetivo es iniciar un proceso de tecnificacion en maquinaria de impresion digital,
que permita entregar un producto en menor tiempo, y a mejor precio, que sea
competitivo para participar en la imprenta nacional de china, logrando mayor
demanda y reconocimiento debido al diferencial de su contenido artesanal. Como
también evaluar las diferentes fuentes de financiacion y el costo que representaria en

el tiempo llevar a cabo su ejecucion, pues el objetivo es comprar activos que generen
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mas efectivo del que cuestan. Sin embargo, no podemos olvidar los factores de riesgo
que genera la inversién y hasta qué punto la compafiia podria dar cobertura a esas

posibles pérdidas en el momento que se materialicen.
6.3.3 Métodos de valoracion.

Pablo Fernandez, en su capitulo 1, le brinda al lector una serie de posibilidades que
pueden utilizar las organizaciones para plantear la idea de valorar una compafiia y

esta esta asociada a diferentes propdsitos como:

1. Operaciones de compra y venta que representa hasta cuanto pueden estar
dispuestos a ofrecer o a pagar.

2. Valoracién de empresas cotizadas en bolsa, para comparar el valor
obtenido con la cotizacion de la accion en el mercado.

3. Sistemas de remuneracion basados en creacion de valor: cuantificar la
creacion del valor atribuible a los directivos y empleados que se evalla.

4. ldentificacion y jerarquizacion de los impulsores de valor (value Drivers),
identificar las fuentes de creacién y destruccién de valor,

5. Decisiones estratégicas sobre la continuidad de la empresa: decision de
seguir en el negocio, vender fusionarse, crecer o comprar otras empresas.

6. Planificacion estratégica: Decidir qué productos, lineas de negocio paises
clientes, entre otros se deben mantener, potenciar o abandonar, ademas de
medir el impacto de las posibles politicas y estrategias de la empresa en la
creacion y destruccion de valor.

7. Procesos de arbitraje y pleitos: requisito a presentar en las partes en

disputas sobre precios.

Evaluando estos propdsitos propuestos por Pablo Fernandez, observamos que
realizar una valoracion, no es solo una inversion de compra y venta de una compaiiia,
pues depende del objetivo que tenga la organizacién. En el caso del proyecto
disefiado para la (EOBC), estamos enfocando la investigacion al numeral 6,
planificacion estratégica, es importante conocer y decidir qué lineas de negocio
favorecen a la organizacion, cudles son sus principales clientes, en que lugares del

mundo se presenta mayor demanda, que canales de distribucién se estan utilizando,
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que unidades de negocio le estan generando destruccién de valor, variables que al ser
estudiadas permiten ver un esquema global de la empresa, su continuidad, y acciones
a tomar para que se fortalezca.

6.3.4 Valoracion y compraventa de empresas.

Catedratico de economia ORIOL AMAT | SALAS, 2019 financiera, resalta el ciclo de
vida en la que se encuentran las empresas, pues toda organizacion cuando esta en su
fase de inicio puede reflejar perdidas y demandar liquidez, como también puede estar
generando beneficios que se espera aumenten en el tiempo, pero también esta la fase
de madurez, periodo en el que posiblemente hay mucha liquidez y se requiere poca
inversion. Las compafias contemplan un periodo de expansion o contraccion y

depende del objetivo trazado en el plan de negocio.
Situaciones que facilitan la valoracion:

1. Laempresa cuenta con un modelo de negocio que ha demostrado que es capaz
de generar beneficios de forma consistente.

2. La empresa tiene ventajas competitivas (tecnologia, precio, imagen, calidad)
que los clientes aprecian y que permiten generar beneficios.

3. La empresa tiene productos que son apreciados por sus clientes y que no son

facilmente sustituibles.
Situaciones que complican la valoracion:

1. No se entiende el modelo de negocio
2. La empresa se basa en una innovacién que ain no se completado y no

se sabe con seguridad si dara resultados.

De acuerdo con las situaciones planteadas por Oriol Amat, se puede evaluar el
ciclo actual que tiene la empresa, si hay un proceso de expansion que puede mejorar
con la inversién, es decir que, aunque necesita liquidez para financiar la inversion
estd muy bien posicionada, o si el nivel de endeudamiento no favorece la

organizacion puesto que falta definir y concretar los futuros clientes.
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7 ANALISIS DEL CONTEXTO FINANCIERO

Partiendo de las fases de diagnostico financiero, citadas en el marco de referencia,

relacionamos la informacion de estudio que se va a utilizar para el respectivo analisis.

1. Identificacion de la empresa objeto de estudio. Entidad biblica — organizacién
dedicada a difundir la palabra de Dios, en diferentes lenguas.

2. Seleccién de las variables que van a ser utilizadas en el analisis.
Comportamiento de los estados financieros

3. Bulsqueda y obtencién de informacion. Historico de informacion financiera afio
2016 a 2019.

4. Evaluacién de la informacidn con el objeto de contrastar su fiabilidad y validez.
Dictamen a los estados financieros.

5. Preparacion de la informacidn para el analisis. Revision de la informacion.

6. Aplicacion de las técnicas adecuadas. Revision del sector.

7. Andlisis e interpretacion de los resultados obtenidos. Planteamiento de
propuestas.

8. Redaccion del informe. Informe final de evaluacion.

39



7.1 ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (2016-2019).

En la Tabla 1, se presenta el estado de situacion financiera suministrado por la

administracion, expresado en miles de pesos.

Tabla 1. Situacion financiera de 2016 a 2019

ANOS

Balances 206 | 2017 | 2018 | 2019

ACTIVO NO CORRIENTE 2.290.718| 2.580.235| 2.725.795| 3.086.492
Propiedad planta y equipo 2.290.718 2.466.208 2.617.654 2.989.755
Intangibles 0 114.027 108.141 96.738
Cuentas por cobrar comerciales 0 0 0 0
ACTIVO CORRIENTE 10.505.351 | 14.435.130 | 14.449.922 | 15.385.428
Efectivo y equivalentes 2.970.731 2.636.645 2.564.665 3.302.986
Inventario 3.265.361 7.667.250 8.851.450 8.447.351
Cuentas por cobrar comerciales 3.336.861 2.486.618 2.230.286 2.346.839
otras cuentas por cobrar 932.398 1.644.617 803.521  1.288.252
TOTAL, ACTIVO 12.796.069 | 17.015.365 | 17.175.716 | 18.471.920
PATRIMONIO NETO 3.753.193|  4.231.433| 5.983.863| 8.237.870
Capital 728.613 728.613 728.613 728.613
Resultados acumulados por adopcion NIIF -76.515 -76.515 -76.515 -76.515
Resultados Acumulados 2.912.386 3.101.096 3.579.336 5.331.766
Excedente del ejercicio 188.710 478.240  1.752.430 2.254.007
PASIVO NO CORRIENTE 6.289.074 |  7.306.492| 4.888.663| 4.615.607
Cuentas comerciales por pagar 6.289.074 7.306.492 4.888.663 4.474.728
Beneficios a empleados 0 0 0 140.879
PASIVO CORRIENTE 2.753.802| 5.477.440| 6.303.190| 5.618.443
Proveedores 811.972 3.653.992 2.764.997 3.175.420
Pasivo Financiero 1.544.014 1.334.452  1.115.642 823.701
Cuentas comerciales por pagar 136.690 99.819 1.692.813 1.018.831
Beneficios a empleados 261.127 389.177 468.705 498.533
Otros pasivos 0 0 261.033 101.958
TOTAL, PASIVO 9.042.876 | 12.783.932| 11.191.853 | 10.234.050
TOTAL Pat. NETO y PASIVO 12.796.069 | 17.015.365 | 17.175.716 | 18.471.920

Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019.

7.1.1 Activos.

La entidad ha logrado mantener un crecimiento significativo en sus activos totales de un
33% en los afios 2016 a 2017 esto debido a la adquisicion del stock de inventarios de la
entidad con el capital de trabajo originado en una transaccion de venta de un bien
inmueble la cual conllevo este importante impacto en los activos, para los siguientes

afios el crecimiento del activo ha alcanzado el 9%, que pasaron de ser 12.796 millones
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en 2016 y para cierre del afio 2019 a un valor de 18.471 millones, los componentes del

activo estan dados de la siguiente manera:
7.1.1.1 Efectivo y equivalentes del efectivo.

La Entidad se enfoca en los servicios de suministrar la palabra de Dios a las diferentes
comunidades en el territorio colombiano como en el exterior, mediante campafas o
directamente en los ministerios dando apoyo en la venta tanto de biblias como otros
productos, adicionalmente la entidad recibe donaciones del exterior provenientes de la
(EBU), para sustentar los proyectos de traducciones a lenguas indigenas y durante estos
afnos han sido utilizados como capital de trabajo. Lo que ha llevado que la entidad tenga
recursos disponibles en sus cuentas bancarias como en depdsitos a término, como se
observa en la llustracion 16, en el cual ha tenido un crecimiento promedio durante los
cuatro afios del 5%, y dentro de cada afio compone un promedio del 18% del total del

activo.

llustracién 16. Participacion del Efectivo y Equivalente.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES

BB B

2017 2018

Fuente. informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019.

7.1.1.2 Cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar.

La Entidad realiza ventas a crédito como de contado de acuerdo con la necesidad o
recuperacion de la inversion, la gama de clientes no es muy extensa lo que facilita su
gestidn de cartera. Con la compra del inventario en el afio 2017 se han realizado ventas a

crédito entre el 50% o menos, lo que genera que la recuperacion del 50% adicional sea
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mas efectivo y por tal motivo su indicador de rotacion de 76 dias en 2016 pasa a 45 dias
en 2019 como se muestra en la llustracion 17. De acuerdo con el andlisis también se
observan cuentas por cobrar con una antigliedad muy alta la cual estd totalmente
deteriorada a 2019, la ponderacion promedio del rubro sobre el activo total corresponde
al 17%.

llustracion 17. Participacion de las cuentas por cobrar y rotacion.
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Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019.

7.1.1.3 Inventario.

Como se menciond anteriormente una de las variaciones que tiene el activo total
corresponde al inventario adquirido en el afio 2017, con el capital de trabajo originado
en la ventas de un bien inmueble en el afio 2015, actualmente la entidad tiene varias
referencias para la venta de acuerdo a la necesidad de los clientes, debido a que no posee
la maquinaria necesaria para realizar el producto, la elaboracion de este es tercerizado,
lo que genera un alto stock para tener la disponibilidad de venta sin demoras en la
produccion de esta misma, con una rotacion de inventario en 2016 de 118 dias y 314
para 2019, como se observa en la llustracion 18. Actualmente es uno de los rubros mas

representativos con un 42% promedio sobre el total del activo.
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llustracion 18. Participacion del inventario

INVENTARIO

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

VALOR INVENTARIO

2.000.000

Inventario Rotacion

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.1.1.4 Otras cuentas por cobrar.

Las otras cuentas por cobrar en el estado de situacion financiera, esta compuesto por el
saldo a favor de IVA, generado en la adquisicion de materias primas gravadas y compra
de papel no incluido en el Plan Vallejo. No tiene saldos a favor por concepto de renta 'y
su % sobre las utilidades antes de impuestos es cero, debido a que los libros son
productos exentos, como efecto tributario nacional en Colombia, dado que la entidad en
sin animo de lucro. Actualmente este rubro tiene una ponderacion promedio sobre el
total del activo del 7%.

7.1.1.5 Propiedad planta y equipo.

La propiedad planta y equipo de la entidad no es significativa con respecto al total del
activo dado que representa un 16%, la compafiia posee en esta cuenta terrenos,
maquinaria, equipo de computo y muebles, al cierre de 2019 la gran mayoria ya se
encuentra totalmente depreciado y al no haber compras significativas el valor de este se

disminuira hasta solo tener el valor de los terrenos.
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7.1.2 Pasivo.

Consecuente con el crecimiento del activo en especial las cuentas operativas como
inventario y deudores comerciales debe presentarse incremento en el pasivo, como
forma de apalancamiento de la empresa, pasando de 9.042 millones en 2016 a 10.234
millones en 2019 con un crecimiento porcentual del 7% en el total de periodo de

estudio, teniendo relevancia lo siguiente.
7.1.2.1 Pasivo financiero.

Actualmente la entidad tiene un leasing financiero con un capital inicial de $2.250
millones desembolsados en abril de 2012, a una tasa del DTF+7,5 pts y plazo de 10
afios, correspondiente a las instalaciones ubicadas en la zona industrial de Fontibon,
dado a la capacidad de la compafiia de generar efectivo mas las donaciones recibidas ha
podido efectuar los pagos correspondientes y de acuerdo con el plan de pagos este sera
culminado en el afio 2022. Generando un mayor flujo de caja con la opcién de utilizar
los recursos para apalancar la operacion o tener la posibilidad de pedir un nuevo

préstamo.

En la tlustracién 19, se observa la reduccién del endeudamiento financiero en sus
diferentes periodos, y para el afio 2019 la obligacidn presenta una ponderacién del 4%
sobre el total del activo.

llustracion 19. Participacion del pasivo financiero.

PASIVO FINANCIERO

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019
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7.1.2.2 Proveedores.

En la llustracion 20, observamos que, a partir del afio 2017 la entidad increment6 su
operacion con la compra de inventario, presentando para el afio 2016 y 2017 una
variacion de 350%, durante los siguientes el saldo se ha mantenido en un promedio de
2.500 a 3.600 millones de pesos. De acuerdo con lo anterior se evidencia que mucha
materia prima especialmente para la generacion de biblia requiere un papel especial
importado. Teniendo en cuenta la variacion tan significativa de los dos primeros afios

los proveedores representan un 15% promedio sobre el total de los activos.

llustracion 20. Participacion de los proveedores.

PROVEEDORES

m2016 m2017

3.653.9

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019.

7.1.2.3 Otras cuentas por pagar.

La entrevista realizada a la administracion permite aclarar la composicion de las otras
cuentas por pagar, dividida en corto y largo plazo, lo cual se identifica de la siguiente

manera:

1. Las cuentas por pagar a largo plazo corresponden a una deuda con sus partes
vinculadas antiguas que fueron negociadas para que se paguen en un plazo de 5
afios iniciando en el afio 2018 hasta el afio 2022 con una tasa de intereses del
3%.

2. Las cuentas por pagar a corto plazo corresponden a las obligaciones pendientes

por pagar como servicios, arrendamientos, etc.
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Actualmente se tiene un promedio ponderado del 4% sobre el total de activo

para el corto plazo y del 36% para el largo plazo (véase llustracion 21).

llustracion 21. Participacion de las otras cuentas por pagar a corto y largo plazo.

OTRA CUENTAS POR PAGAR LP

m2016 m2017 m2018 ~ 2019

7.306.492
6.289.074
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OTRA CUENTAS POR PAGAR CP

m2016 m2017 m2018 —2019

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.1.2.4 Beneficios a empleados.

En la Ilustracion 22, se observa a 31 de diciembre de todos los periodos saldos por pagar

a sus empleados correspondientes a vacaciones, cesantias, intereses a las cesantias y

sueldos. Las variaciones de un afio a otro no son significativas y se mantienen

constantes entre un 2% y 3%, con respecto al total del activo. Ha mantenido un

crecimiento laboral de acuerdo con la capacidad instalada de la organizacion con una

tendencia alcista contemplada en la siguiente Tabla 2.
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Tabla 2. Personal activo de 2016 a 2019

Aino No de empleados activos
2016 137
2017 140
2018 132
2019 116

Fuente. EOBC Informacion del &rea gestion humana.

llustracioén 22. Participacion de los beneficios a empleados.

BENEFICIOS A EMPLEADOS

i 498533
468.705

| 389.177

| 261.127

100.000 200.000 300.000 400.000 500.000 600.000
Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.1.3 Patrimonio.

Como se observa en la llustracion 23, la variacion del patrimonio ha sido significativa en
estos cuatro afios teniendo en cuenta una reserva de $728 millones que corresponde a un
rubro de excedentes que no invirtieron. De acuerdo a estos periodos fiscales han
obtenido utilidades o excedentes del ejercicio que se mantienen disponibles para
disposicion de la reinversion en el objeto social de la entidad, por la naturaleza de la
misma siendo sin animo de lucro estos excedentes no pueden distribuirse como
dividendos, primero porgue es una asociacion y segundo, por norma el 6rgano maximo
de la entidad, en este caso la Asamblea General, debe designar dichos montos para ser
utilizados durante los 5 afios siguientes al periodo fiscal presentado en la operacion,
capital de trabajo y proyectos de inversion, de la entidad.
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patrimonio

PATRIMONIO

llustracioén 23. Participacion del
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8.237.870

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019.

7.2 ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL (2016-2019).

En la Tabla 3. Estado de resultados integral de 2016 a 2019.5e adjunta el estado de resultados

suministrado por la administracion de los afios de 2016 a 2019 expresado en miles de

pesos.

Tabla 3. Estado de resultados integral de 2016 a 2019.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL

BALANCES

Estados Financieros | 2016 2017 2018 2019

Ventas 12.994.919 14.454.502 18.324.239 19.460.979
Coste de Ventas 8.741.345 8.733.161 9.666.077 9.913.182
UTILIDAD BRUTA 4.253.574 5.721.342 8.658.162 9.547.797
Gasto de Administracion 1.539.272 1.747.507 2.236.582 3.047.530
Gasto de ventas 1.708.639 2.755.132 3.961.430 3.882.869
Otros Ingresos 91.814 107.062 201.475 95.139
Otros Gastos 552.670 300.904 433.859 167.194
Resultado Operativo - EBITDA 544.807 1.024.860 2.227.766 2.545.343
Gastos depreciaciones administracion 28.968 69.598 41.429 62.915
Gastos Amortizaciones administracion 24.166 4.044 11.403 11.403
Gastos depreciaciones ventas 17.519 14.142 43.131 67.170
UTILIDAD OPERACIONAL 474.154 937.075 2.131.803 2.403.855
Gastos financieros 642.746 734.136 741.281 315.268
Ingresos financieros 257.098 275.301 361.907 165.423
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 88.506 478.240 1.752.429 2.254.010
Gasto por impuesto a la ganancia -100.204 0 0 0
UTILIDAD NETA 188.710 478.240 1.752.429 2.254.010
% S/Ventas 1,45% 3,31% 9,56% 11,58%
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Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019

7.2.1 Ingresos de operaciones ordinarias.

Los ingresos de la entidad relacionados en la llustracion 24, estan compuestos por tres

items que son:

1. Venta nacional, que para los primeros afios tiene un porcentaje del 98% con

respecto al ingreso total, y para los dos ultimos dos afios tiene una

ponderacién del 59%.

2. Venta al exterior, dado que Sudamérica Colombia es uno de los principales
generadores de biblias tiene una ventaja competitiva en los procesos de

exportacion, para el afio 2018 y 2019 esta linea de negocio tiene una

ponderacién del 37%.

3. Donaciones, recibidas por diferentes entidades que son utilizadas para los

proyectos, mantuvo en el afio 2019 una participacién del 6% del ingreso total

con un valor de $1.229 millones.

llustracion 24. Participacion del ingreso y valor por donaciones.
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Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019
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7.2.2 Costos de venta.

Los costos de venta de la entidad estan relacionados con la mano de obra directa,
materiales que se utilizan en la fabricacion del producto disponible para la venta,
adicionalmente se tiene los otros costos 0 gastos que son necesarios para finalizar el
producto como servicios, arrendamientos, etc. Como se observa en la llustracion 25, en
los Gltimos cuatro afios la mejor opcidn que ha tenido la entidad ha sido maximizar los
elementos generadores del costo, para que este sea menor cado afio y se tenga una renta
bruta entre el 40% y el 50%, en donde el 2016 se tiene un costo de venta del 67% sobre
el ingreso y en 2019 del 51%.

llustracién 25. Participacion del costo de venta.

COSTOS DE VENTA
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Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019.

7.2.3 Utilidad Bruta.

Como se observa en la llustracion 26, la utilidad o margen bruto de la entidad durante los
altimos 4 afos ha aumentado favorablemente, la entidad ha venido tomando medidas
necesarias para que se reduzca o se mantenga el costo de venta frente a las ventas

generadas, de tal manera el margen bruto del afio 2016 es del 33% y para el afio 2019 es
del 49%.

llustracién 26. Margen bruto
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Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.2.4 Gastos Administrativos (Excluyendo depreciacion y amortizacion).

Los gastos administrativos de la entidad no tienen gran variacion de un afio a otro con
respecto a su porcentaje o ponderacion de las ventas netas de la compafiia, entre los
rubros mas representativos son el gasto de personal, que tiene una ponderacién
promedio del 8%, los gastos de honorarios con el 1%, el gasto por contribuciones y
afiliaciones con el 1%, los gastos por servicios del 1% y por ultimo los gastos diversos

con el 1%.

En la lustracion 27, se observa la ponderacion del gasto administrativo sobre el mismo,
el gasto de personal con una participacion del 61% donde se encuentra el gasto de la
gerencia como del area administrativa, los demas gastos representativos mencionados
anteriormente tienen una representacion individual entre el 7% y el 8%, y en conjunto
de un 29%, sus variaciones estdn mas representadas al crecimiento de la economia

colombiana.

llustracion 27. Participacion de los gastos de administracion afio 2019.
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GASTO ADMINISTRATIVO
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Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.2.5 Gastos ventas (Excluyendo depreciacion y amortizacion).

Los gastos de ventas de la entidad no tienen gran variacion de un afio a otro con respecto
a su porcentaje o ponderacion de las ventas netas de la misma, en la llustracion 28, se
observan los rubros mas representativos como el gasto de personal especializado en las
ventas que tiene una ponderacion promedio del 9%, los gastos de honorarios con el 1%,
los gastos por servicios del 2%, los gastos diversos con un 2% Yy por ultimo los gastos

deterioro de cartera con el 3%.

Con respecto a la ponderacion del gasto de ventas sobre el mismo, el gasto de
personal tiene una participacion del 46% donde se encuentra la estructura comercial
necesaria para generar venta, los demas gastos representativos mencionados
anteriormente tienen una representacion individual entre el 7%,11% y el 15%, y en
conjunto de un 45%, sus variaciones estan representadas el crecimiento de la economia

colombiana.

llustracién 28. Participacion de los gastos de ventas
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GASTO VENTAS

M Gastos de Personal MW Gastos Honorarios
m Gastos Servicios Gastos Diversos

Gastos perdida por deterioro

-

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.2.6 Resultado operativo — EBITDA

El Ebitda de la entidad es positivo, ya que los ingresos son suficientes para cubrir la
necesidad de los gastos administrativos, gastos de ventas y costos con un margen entre
el 4% para el afio 2016 y del 13% para el afio 2019 sobre las ventas netas. El
comportamiento de las variables que componen el indicador se relaciona en la llustracion
29.

pacion del resultado operativo

EBITDA

3.000.000 25.000.000
2.500.000 20.000.000
2.000.000
1.500.000
1.000.000

lustracion 29. Partici

15.000.000
10.000.000

500.000 5.000.000
S —

dic-16 dic-18

 VENTAS i 1 Coste de Ventas
s GASTOS DE ADMINISTRACION GASTOS DE VENTAS
Resultado Operativo - EBITDA
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Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.2.7 Depreciaciones y amortizaciones

En la Illustracion 30, se observan las amortizaciones y depreciaciones que son un gasto
fijo durante 2016 hasta el 2019 en el cual su variacién no es significativa y sus valores
se mantienen dado que estos activos fijos como intangibles se estan depreciando con el
método de linea recta a medida que no se compren mas activos este valor disminuiran

con los afos.

llustracion 30. Participacion de las depreciaciones y amortizaciones.

DEPRECIACION Y AMORTIZACION

m Gastos depreciaciones admi W Gastos Amortizaciones admi

W Gastos depreciaciones ventas

—— -
_l“__’__'__-__.,-,_ .

dic-16 dic-19

Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.2.8 Ingreso y gasto financiero

El ingreso financiero tiene una participacion promedio del 1,7%, compuesto por la diferencia
en cambio, recuperaciones e indemnizaciones. El gasto financiero maneja promedio de 4% de
participacién en los cuatro periodos frente al ingreso y asocia el proceso de diferencia en
cambio y aquellas transacciones generadas con el sector financiero por la operacién de leasing,

y gastos bancarios.

7.2.9 Utilidad neta

La utilidad neta para la entidad durante los periodos fiscales de 2016 a 2019 es positiva,
como se observa en la llustracion 31, validando el comportamiento y considerando que la
sociedad es sin &nimo de lucro sus ingresos son similares a todos sus costos y gastos, la
utilidad en gran proporcion esta resaltada por las donaciones que son obtenidas en estos
periodos, la utilidad neta para el afio 2016 es del 1% sobre las ventas netas y para el afo
2019 es del 12%.

54



lustracion 31. Participacion de la utilidad neta.

UTILIDAD NETA

|

§ = 1

dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

I " VENTAS = Coste de Ventas

GASTOS DE ADMINISTRACION GASTOS DE VENTAS

Resultado Operativo - EBITDA UTILIDAD NETA

Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.3 FLUJO DE CAJA LIBRE.

30.000.000

20.000.000

10.000.000

0

El flujo de caja libre es una de las variables que mejor mide la capacidad financiera de

las empresas la cual consiste en la cantidad de dinero disponible para cubrir la deuda a

corto plazo como la posible inversion de los excedentes una vez se haya realizado el

pago a proveedores y adquisicion de activos fijos.

De acuerdo con lo anterior y observando los siguientes datos histéricos de la

compafiia en la

Tabla 4 se calcula el flujo de caja libre para los cuatro afios:

Tabla 4. Flujo de caja libre de 2016 a 2019

FLUJO DE CAJA LIBRE

ANO [ | 2016 2017 2018 2019

EBITDA | [ 544807 1.024.860 2227766 2.545.343
IMPUESTO OPERATIVO | | -100.204 0 0 0
FCO | | 645.011 1.024.860 2.227.766 2.545.343
VARIACION KTNO [ | 6.324.831 7.655.497 6.697.710 7.146.821
INVERSIONES [ | 34.793 265.596 236.411 502.186
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FCL [ | -5.714.613 -6.896.234 -4.706.355 -5.103.664

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

Con los datos historicos de la entidad observamos que en todos los afios el flujo
de caja es negativo teniendo en cuenta que la variacion del KTNO es positiva generando
que los activos corrientes excluyendo el saldo del efectivo que es representativo para la
compafiia pueda cubrir las obligaciones a corto plazo, como se menciond en el
documento la sociedad es sin animo de lucro lo que ocasiona que no se tenga que pagar

dividendos a sus accionistas (asociados) de acuerdo a la normatividad colombiana.

El flujo de caja es negativo en todos los afios, dado al crecimiento de la
operacion el cual genera un incremento en las cuentas por cobrar como del inventario en
donde el margen de crecimiento de este es mas alto que el del pasivo, a continuacion, en

la Tabla 5, mostramos la elaboracion del KTNO utilizado para el flujo de efectivo.

Tabla 5. Estructura del capital de trabajo de 2016-2019

ESTRUCTURA CAPITAL DE TRABAJO
| {2016 2017 2018 2019

CUENTAS POR COBRAR | | 3.336.861 2.486.618 2.230.286 2.346.839
INVENTARIO | | 3.265.361 7.667.250 8.851.450 8.447.351
OTRAS CUENTAS POR

COBRAR 932.398 1.644.617 803.521 1.288.252
KTO | | 7.534.620 11.798.485 11.885.257 | 12.082.442
PROVEEDORES [ | 811.972 3.653.992 2.764.997  3.175.420
CUENTAS POR PAGAR [ | 136.690 99.819 1.692.813 1.018.831
BENEFICIO AEMPLEADOS | | 261.127 389.177 468.705 | 639.412
OTROS PASIVOS | | 0 0 261.033  101.958
KTNO | | 6.324.831 7.655.497 6.697.710  7.146.821

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.4 INDICADORES FINANCIEROS

Con la elaboracion de este proyecto se pretende realizar un analisis de la situacion
financiera de la (EOBC) y determinar si el plan estratégico utilizado mejorara los
procesos internos, lo cual conlleva a validar la salud financiera de la misma y el
comportamiento de sus estados, indices y razones financieras y asi poder determinar si

se encuentra dentro del curso normal de las operaciones del sector; este plan estratégico
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es llevado al mediano plazo lo cual puede considerar desprendimiento de recursos como
endeudamiento. Con los resultados arrojados los directivos de la compafiia podran tomar
las decisiones adecuadas para llevar a cabo la estrategia o considerar otros planes de

accion.
7.4.1 Indicadores de liquidez

Cabe sefialar que estos indicadores nacen de la necesidad de medir la capacidad que
tienen las compafiias para sufragar sus deberes, obligaciones y demas compromisos que
involucren erogaciones de efectivo a corto plazo. Como si fuera poco sirven para
establecer la aptitud o dificultad que tiene una compafiia para generar efectivo que le
permita liquidar sus pasivos corrientes con el efectivo producido por sus activos
corrientes (Ortiz Amaya, 2003) . Los indicadores que se emplean para este andlisis se

presentan en la Tabla 6.

Tabla 6. Formulacién de indicadores de liquidez.

Indicador Formula " Definicion e Interpretacion

Valora la capacidad que tiene una
Compafiia para liquidar con sus pasivos a
corto plazo. El indicador dispone que por
cada $1 que la compafiia debe a corto
plazo cuenta con el resultado en $ para
Razén Corriente respaldar la obligacion. El resultado es

Activo Corriente

Pasivo Corriente tolerable a partir de 1.0, lo que indica es

si una compafiia mantiene un adecuado
control de su activo corriente, le bastara
tener $1 en activos por cada $1 de
pasivos.

Revela la capacidad de una compafiia
para liquidar sus pasivos a corto plazo,
o Activo Corriente — Inventario sin depende_r de sus inventarios, es decir,
Prueba Acida - - en otro sentido con solo los saldos de
Pastvo Corriente efectivo y el recaudo de sus cuentas por
cobrar u otro activo de fécil liquidacion
pueda pagar su deuda a corto plazo.
Muestra el coste que obtendria la
compafiia después de haber pagado sus
Activo Corriente — Pasivo Corriente | pasivos de corto plazo, permitiendo a la
Gerencia tomar decisiones de inversion
temporal.

Capital Neto de
Trabajo

Fuente. Elaboracion Propia con base en (Ortiz Amaya, 2003)

De acuerdo con lo anterior en la Tabla 7, se realiza el calculo de los indicadores

de liquidez para la Entidad del periodo comprendido entre 2016 a 2019, basados en la
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informacidn historica y en la lustracion 32. Ratios de Liquidez 2016 — 2019.Ilustracién 32 Se

observa el comportamiento de las 3 variables.

Tabla 7. Célculo de indicadores de liquidez de 2016 a 2019.

Liquidez FORMULA dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

Corriente Activo Corriente 3,81 2,64 2,29 2,74
Pasivo Corriente

Activo Corriente (-)

Acida Inventario 2,63 1,24 0,89 1,23

Pasivo Corriente

Capital de Activo Corriente — Pasivo
Trabajo . $7.751.549 $8.957.690 $8.146.732 $9.766.985
(Miles) Corriente

Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019.
Capital de trabajo. Se observa un aumento en la ratio, debido a que la entidad

esta finalizando su obligacién financiera de leasing operativo, lo cual genera un menor
valor del pasivo corriente y dado a una operacion creciente en cada afio se tiene un
mayor valor del inventario y de las cuentas por cobrar que pueden respaldar la deuda

completa del pasivo corriente.

Razon Corriente. Indica el nimero de veces que el activo corriente supera al

pasivo corriente, la proporcion que mantuvo la empresa en los cuatro afios es la
adecuada, sin embargo, llama la atencion que a partir del afio 2016 se ve decrecimiento

del indicador por un incremento en el endeudamiento a corto plazo con los proveedores.

Prueba Acida. Con este ratio buscamos la independencia del activo corriente

sobre el inventario para dar respuesta a las obligaciones a corto plazo de la compafiia ,
sin depender de este rubro, aunque el indicador es favorable para la entidad dado que no
necesita una alta o rapida rotacion del inventario para cumplir con sus obligaciones, se
debe tener un llamado de atencion dado que igual que en la razén corriente este
indicador en el pasar de los afios ha disminuido tanto asi que en el afio 2018 es inferior
al del afio 2019.

lustracién 32. Ratios de Liquidez 2016 — 2019.
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RATIOS DE LIQUIDEZ

$ 12.000.000 5,00
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3,00 Corriente
2,00 Acida

esmmes Capital de Trabajo (Miles)

Fuente. Informacién obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

7.4.2 Indicadores de rentabilidad

Los indicadores también mencionados de rendimiento sirven para medir la efectividad
en la ejecucion de la administracion de la compafiia en la supervision de los costos y
gastos, tratando de convertir las ventas en utilidades. De igual modo, con el estudio de
estos indicadores, los inversionistas analizan el retorno de los valores invertidos en la
compafiia, (Ortiz Amaya, 2003). Los indicadores que se emplean para este analisis se

presentan en la Tabla 8.
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Tabla 8. Formulacién de indicadores de rentabilidad

Indicador

Formula

Definicion e Interpretacion

Rentabilidad del
Patrimonio
(ROE)

Utilidad Neta

Patimonio Promedio

Esta ratio mide el rendimiento o utilidad que los
duefios o accionistas captan sobre su inversion, a
la luz de las cifras de los estados financieros.
Este beneficio debe compararse contra el costo
de oportunidad de cada inversionista dado que
esta ratio da a conocer como estan empleando los
capitales en la compafiia.

Rentabilidad del
Activo Total
(ROA)

ouDI

Activo Total Promedio

Esta ratio mide la capacidad del activo de una
compafiia para generar utilidades por ellos
mismos, independientemente de la forma como
haya sido financiado, ya sea con deuda o con
patrimonio. El resultado representa el porcentaje
de la utilidad operativa después de impuestos que
corresponde sobre el activo total promedio.

Rendimiento
Sobre la
Inversion (ROI)

Pasivo Financiero + Patromino
*1— (1)

Esta ratio mide la correlacion que existe entre la
utilidad de una inversién y el costo de ésta, al
mostrar qué porcentaje de los recursos invertidos
se ha lucrado o recuperado. Asi mismo, permite
conocer qué tan bueno ha sido el desempefio de
la inversion.

Fuente. Elaboracion Propia, basados en la teoria de (Ortiz Amaya, 2003).

Partiendo de la informacion citada en el cuadro anterior, se realizan los

indicadores de rentabilidad para la Entidad de los afios 2016 a 2019 de acuerdo con los

datos histéricos relacionados en la Tabla 9 y consolidados en la Ilustracion 33.

Tabla 9. Célculo de indicadores de rentabilidad de 2016 a 2019

Rentabilidad FORMULA dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

ROI - ROA Utilidad Operativa / 3.7% 5,5% 12,4% 13,0%
Activos Totales

ROE Utilidad Neta / 5,0% 11,3% 29,3% 27,4%
Patrimonio
Utilidad operativa +

EBITDA Depreciacion $544.807 |$1.024.860 $2.227.766 $2.545.343

Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019.
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llustracién 33. Ratios de Rentabilidad 2016 — 2019.

RATIOS DE RENTABILIDAD
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S 500.000

SO
dic-16 dic-17

Fuente. Informacion obtenida de los estados financieros de 2016 a 2019

ROA (Rentabilidad del activo): este inductor que mide la rentabilidad neta de la

empresa en relacion con el activo total se ha visto afectado por los bajos excedentes en
los dos primeros afos, para los dos afios siguientes al mejorar el rendimiento de la
entidad el indicador nos resulta con un porcentaje del 12% y 13%, en lo cual tiene
implicito que el activo también aumenta en consideracion de sus cuentas por cobrar,

inventario y las adquisiciones de propiedad planta y equipo.

ROE (Rentabilidad del patrimonio): Indicador que mide el porcentaje en que

estd rentando la empresa en relacion con el patrimonio, ha presentado resultados
intermitentes, correlacionados con la utilidad operativa de los mismos periodos, siendo
la mas alta en 2018 y 2019 con un 29% y 27% respectivamente, para 2016 fue del 5% y
2017 del 11%. Es de mencionar que la entidad al ser sin &nimo de lucro no genera pago

dividendos o de cuotas lo que implica que el patrimonio siempre esta en crecimiento.
7.4.3 Indicadores de endeudamiento

Buscan medir el grado y forma en que participan los acreedores, obligaciones
financieras y otros dentro del pasivo total de la compafia. De igual modo, se trata de
determinar el riesgo que incurren tanto los acreedores, entidades bancarias como los
duefios y accionistas sobre un nivel de endeudamiento alto. (Tituana Armijos, 2015).

Dentro de este contexto un punto de vista de los administradores de la empresa, el
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manejo del endeudamiento es un proceso riguroso y su optimizacion depende de la

situacion de la economia, de la compafiia. Los indicadores que se emplean para este

analisis se presentan en la Tabla 10.

Tabla 10. Formulacién de indicadores de endeudamiento
Definicion e Interpretacion

Indicador

Nivel de
Endeudamiento
(Ne)

Formula

Pasivo Total
Activo Total

Determina el porcentaje de participacion de los

pasivos totales (financieros y Core del
negocio) sobre el total de los activos totales de
una compafifa. Este indicador establece que
por cada peso que la empresa tiene invertido
en activos, $(Ne) han sido financiados por los
acreedores (Bancos, proveedores, etc.).

Endeudamiento
Financiero (Ef)

Obligaciones Financieras

Ventas Netas

Determina el porcentaje que incorporan las
obligaciones financieras de corto y largo plazo
con respecto a las ventas. Este indicador
establece que las obligaciones financieras
equivalen al (Ef)% de las ventas.

Impacto de la
Carga
Financiera

Gasto Financiero
Ventas Netas

El porcentaje resultante representa los gastos
financieros generados por las deudas de corto
como largo plazo que impactan el resultado y
esta en correlacion con las ventas del mismo
periodo. Entre mas bajo sea el porcentaje del
indicador es mejor para la compafiia.

Cobertura  de
Intereses

Utilidad Operativa
Intereses Pagados

Determina una relacion entre las utilidades
operacionales que genera la compafiia y sus
gastos  financieros, los cuales estan
directamente relacionados con su nivel de
endeudamiento financiero. En otras palabras,
este indicador establece la incidencia que
tienen los gastos financieros sobre las
utilidades operativas de la compafiia y revela
la capacidad que la compafiia dispone de su
utilidad operacién para pagar unos intereses
financieros

Concentracién
del
Endeudamiento
a Corto Plazo

Pasivo Corriente
Pasivo Total

Determina el porcentaje que tiene el pasivo
corriente o inferior a un afio en obligaciones
financieras,  proveedores, beneficios a
empleados y otros sobre el total del pasivo

Concentracion
de las
Obligaciones
Financieras

Obligaciones Financieras

Pasivo Total

Determina el porcentaje del pasivo a corto
como largo  plazo  proveniente  de
financiamiento con entidades de crédito sobre
el total del pasivo de la compafiia.

Fuente: Elaboracion Propia con base en (Tituana Armijos, 2015).
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De acuerdo con lo anterior se realiza los indicadores de endeudamiento mas
importantes para la Entidad de los afios 2016 a 2019 relacionados en la Tabla 11 y se

observa su comportamiento en la Ilustracion 34.

Tabla 11. Célculo de indicadores de endeudamiento 2016 a 2019

Endeudamiento FORMULA dic-16 | dic-17 | dic-18 | dic-19
Endeudamiento Total | Pasivos Totales/Activos Totales 71% 75% 65% 55%
Endeudamiento Lp | F2SIv0 No Corriente/Activos 49% | 43% | 28% | 25%
Cobertura Deuda EBITDA/Intereses 0,8 1,4 3,0 8,1
?flb\lg;ilr;:g;gﬁg:teol;da Activos Totales/Patrimonio 34 4,0 2,9 2,2

Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019.

Endeudamiento total: Ratio que muestra el endeudamiento de la entidad sobre el

total de sus activos, se observa que en los Gltimos afios la empresa ha tenido una mejora
de su endeudamiento especialmente en la disminucion del factor financiero de un
leasing el cual vence en el afio 2022, aunque el pasivo crecio de un afio a otro debido a
la demanda de la operacion el activo creci6 de igual manera, ademas, se debe incluir el
factor de los activos no corrientes con una participacién promedio del 16% frente al total
del activo. El indicador seguira mejorando ya que para el afio 2022, culmina la deuda
con bancos y en este mismo afio se termina de cancelar las cuentas por pagar a largo

plazo con sus vinculadas.

Endeudamiento Corto Plazo: Ratio que muestra el endeudamiento a corto plazo

(menor a un afo) que posee la entidad, y que debe ser respaldada con sus activos como
resultado de la operacion de todos los afios, los pasivos a corto plazo se mantienen desde
2017 a 2019, pero el activo presenta crecimiento dado a que la operacion para estos tres
afios crecié considerablemente, lo que genera que el pasivo a corto plazo no tenga

inconveniente en mejorar el indicador al realizar pagos de manera mas periddica.

Cobertura de deuda: Indicador que relaciona el impacto de los intereses financieros de

la compafia sobre su Ebitda, se puede observar que el porcentaje no es muy
representativo, pero llamé la atencion que desde el 2018 a 2019 refleja crecimiento, esto
debido a que en el afio 2018 se negocid con sus vinculados la deuda como proveedor
con un acuerdo de pago a 5 afios y una tasa de intereses del 3% y se sigue pagando

adicionalmente intereses por el leasing operativo de las instalaciones productivas.
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llustracién 34. Ratios de Endeudamiento 2016 — 2019.

RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

5,0 10

Endeudamiento Total

4,0 8
3,0 /\ mmmm Endeudamiento LP

2,0 mmmm Cobertura Deuda

1,0

‘ == \ultiplicador deuda
e = -0 N

0,0 (Apalancamiento)

dic-16 dic-17 dic-18

Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019

7.4.4 Indicadores de eficiencia

Estos indicadores también Ilamados de rotacion o de actividad dan un sentido dinamico
al anélisis del uso de los recursos, mediante la comparacién entre las cuentas del
balance, que son estaticas, y las cuentas de resultados de naturaleza dinamica (Ortiz
Gomez, 2005). Los indicadores que se emplean para este analisis se presentan en la

siguiente Tabla 12.

Tabla 12. Formulacion de indicadores de eficiencia
Indicador Formula Definicién e Interpretacion

Determina el nimero de veces que gira
las cuentas por cobrar en promedio, en

Rotacion de Ventas a credito un periodo determinado de tiempo,

Cartera - generalmente un afio.
Cuentas por cobrar promedio

Este indicador permite apreciar el
tiempo, en ndmero de dias, que tarda
una empresa en recuperar sus cuentas

Periodo Promedio 360 por cobrar a clientes en un determinado
de Cobro - tiempo, generalmente en un afio.
(RC) Rotacion de cartera
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Rotacién
Inventarios

de

Costo de la mercancia vendida

Inventario Promedio

Determina el ndmero de veces que el
inventario gira 'y se convierte en efectivo
durante un determinado periodo que
generalmente es un afio.

Dias de Inventario

360

Establece el ndmero de dias en
promedio que el inventario es
convertido en efectivo, vendido o para
convertirse en cuentas por cobrar,
durante un determinado periodo que

(DN Rotacion de inventario "
generalmente es un afio.
Determina la eficiencia en el uso del
crédito de proveedores. Lo que una
empresa solicitar en tiempo a sus
Rotacién de Cuentas por pagar promedi0 * 360 proveedores como minimo, es la
Proveedores . financiacion a través de proveedores y el
(RP) Compras a Credito promedio en dias en que incurre la

compafifa para pagar su deuda en un
determinado tiempo generalmente en un
afio.

Ciclo de Efectivo

RC+DI-RP=CE

Este indicador mide el nimero de dias
gue una empresa tiene que financiar su
operacion con recursos COStosos O
financiamiento con entidades crediticias.
En otras palabras, es el tiempo que
transcurre desde que la empresa invierte
$1 en la operacion del negocio, hasta
que lo vuelve a recuperar en efectivo.

Fuente. Elaboracion Propia con base en (Ortiz Gomez, 2005)

En la Tabla 13 se calculan los indicadores de actividad para la Entidad de los

afios 2016 a 2019 de acuerdo con los datos historicos y se consolida el comportamiento

en la lustracion 35.
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Tabla 13. Célculo de indicadores de eficiencia de 2016 a 2019

Actividad FORMULA dic-16 dic-17 dic-18 | dic-19

Dias Cartera Dla's transcurridos x Cartera / Ventas del 78 75 47 45
periodo

Dias Inventario Dias transcurridos x Inventario/ Costo de 118 295 308 314

Ventas del periodo

Dias transcurridos x Cuentas por pagar

proveedores/ Costo de Ventas del periodo al 151 108 17

Dias Proveedores

Ciclo de Efectivo Dias de cartera + Dias de inventario — dias 156 150 247 243
de Proveedores

Eficiencia Activos | Ventas/Activos Totales 1,00 0,82 1,05 0,99
Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019

Dias de cartera: Considerando que la entidad vende a crédito mayor a 90 dias y

una porcion de contado, de igual manera entre los afios 2016 a 2018 se tiene una cartera
con una antigiiedad muy alta que genera una desviacion no muy grande con el afio 2019

dado que para finales de 2019 esta cartera se encuentra totalmente deteriorada.

Dias de Inventario: Teniendo en cuenta que la rotacion es de ciclos muy largos,

el de inventario adquirido en el afio 2017, con el capital de trabajo originado en la ventas
de un bien inmueble en el afio 2015, lo que genero un crecimiento de un afio a otro del
135% del inventario, otra causa de la cual el inventario tiene una rotaciéon muy lenta es
que cierta parte de su inventario disponible para la venta es maquilado por un tercero
esto conlleva a tener un stock de inventario alto para tener la disponibilidad de venta
inmediata con sus clientes y el ultimo factor corresponde a la materia prima que se tiene
en transito dado que el papel biblia que trae la compafiia tiene plazos de 120 dias en

adelante para llegar a ser transformado.

Dias de Proveedor: Indicador fluctuante de un periodo a otro y se estabiliza en

los Gltimos afios, en principio para el afio 2016 los dias de cobro eran bajos, debido a
que la operacién no estaba enfocada en el incremento de la produccion, mientras que
para el afo 2017 con la adquisicion de la fundacion se obtuvieron algunos pasivos que
generaron un incremento considerable y fueron pagados en el transcurso del afio 2018,
para los siguientes afios se mantiene el indicador entre 110 dias y 120 dias. De acuerdo
con la politica contable los pagos a proveedores locales son a 90 dias y la compra de

materia prima o proveedores del exterior se pagan en un periodo de 120 dias.
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Ciclo de Efectivo: Esta siendo afectado directamente por el inventario dado que

las cuentas por cobrar tienen una recuperacion de 45 dias y el pago a proveedores de 117
dias en 2019, con esto, observamos que se tiene que mejorar los tiempos del inventario y
no esperar a realizar una forma mas efectiva de vender la mercancia o salir del stock y

no comprar hasta tener una disminucion considerable este.

llustracién 35. Ratios de Actividad 2016 — 2019.

RATIOS DE ACTIVIDAD

350
300

250  mmmm Dias Cartera

200
150

100
50 Ciclo de Efectivo

I Dias Inventario

mm Dias Proveedores

0
dic-16 dic-17 dic-18 dic-19

Fuente. EOBC Estados financieros de 2016 a 2019
7.4.5 Indicadores de valor

El valor agregado para los administradores, socios y accionistas se revela cuando la
empresa crece con rentabilidad y desarrolla su valor agregado de mercado. Hay
evolucion cuando las inversiones marginales rinden por encima del costo de capital de la
compafiia; cuando esto ocurre, el EVA aumenta en dependencia con el periodo anterior.
Por su parte, el incremento del Valor Agregado de Mercado se produce en ampliacion
del valor de la compafiia sobre los recursos invertidos para lograrlo (Garcia, Valoracion
de Empresas, Gerencia del Valor y EVA, 2009) (Milla & Martinez, 2007). Finalmente,
lo que se pretende lograr es sembrar en cada uno de los érganos de la compafiia una
alineacion estratégica que permita la generacion de valor. Los indicadores més

relevantes para este analisis se presentan en a continuacion. (véase Anexos 1)
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De acuerdo con lo anterior se realizan los inductores de valor para la Entidad de

los afios 2016 a 2019 partiendo de los datos histdricos (véanse la Tabla 14).

Tabla 14. Calculo de indicadores de valor de 2016 a 2019

Rentabilidad FORMULA dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
PArO‘.’UC“"'dad . Ventas/ Activos fijos 567% 586% 700% 651%
ctivo
CXC + INV+ OTROS
KTO S 7534620 | 11.798.485 | 11.885.257 | 12.082.442
KTNO KTO - PASIVO 6.324.831 | 7.655.497 | 6.697.710 | 7.146.821
PKT KTNO/VENTAS 48.7% 53,0% 36,6% 36,7%
EBITDA AUIL + depreciacion 544807 | 1.024.860 | 2227.766 | 2545343
+amortizacion
MARGEN EBITDA | Ebitda/Ventas 4.2% 71% 12,2% 13.1%
PDC 'F\,"KATRGEN EBITDA/ 8,6% 13,4% 33.3% 35,6%

Fuente: OEBC Estados financieros 2016 a 2019

Productividad del activo: Ratio generado por el ingreso sobre los activos fijos, el

cual mantiene un comportamiento volatil dado a que el saldo de los activos fijos no es
muy representativo y la maquinaria utilizada para la produccion es muy poca, el saldo

estd concentrado en edificios y terrenos de la entidad.

KTO: Compuesto por las cuentas por cobrar, inventario y otras cuentas por
cobrar que posee la entidad a un corte determinado catalogados como activos corrientes,
tienen una participacion importante dentro del activo total con una ponderacion del
67%, se tomaron estos saldos dado que son cuentas de la operaciéon y con estas se
pueden pagar los pasivos a corto plazo. EI KTO tiene variacion del afio 2016 a 2017 y
subsiguientes debido a la adquisicion de inventario en el afio 2017, con el capital de
trabajo originado en la venta de un bien inmueble afio 2015.

KTNO: Corresponde al KTO vy la sustraccion de los saldos del pasivo corriente

de la operacién, compuesto por proveedores, cuentas comerciales por pagar, beneficios a
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empleados y otros pasivos. Con el resultado de este indicador podemos observar que en
caso de alguna liquidacion de la entidad o un proceso de recuperacion de cartera y de
venta mas agil puede pagar todas sus deudas a corto plazo y tener un apalancamiento
con solo la operacion. Pero cuenta con una variable en el activo circulante, el inventario

que puede afectar la liquidez si no es convertible en un tiempo 6ptimo.

PKT: no entendi Mide la efectividad de convertir capital de trabajo en ingresos
para la entidad, en los dos primeros afios de estudio se encuentra al alrededor del 50%
del capital de trabajo es necesario para producir 0 generar ventas, para los dos siguientes
afios observamos que el capital de trabajo que tiene la compafiia solo es necesario el

36% para que hayan generado ventas lo cual dan una brecha de 64% libre de uso.

EBITDA Y MARGEN EBITDA: Se utiliza para determinar los resultados

obtenidos sin tener en cuenta los gastos financieros, los impuestos y las depreciaciones y

amortizaciones, es el indicador mas importante para medir la gestion operacional, por lo
tanto, deberia incrementarse o mantenerse en el tiempo, los resultados de la entidad no
han sido Optimos, haciendo necesario otros ingresos no operacionales para mejorar los
resultados integrales de la entidad, tampoco sostenidos presentando variaciones que

deben ser objeto de optimizacion.

PDC: como su nombre lo indica, mide la posibilidad que tiene la empresa para
realizar crecimiento en el corto tiempo, esta dado por la combinacion entre el margen
EBITDA vy el PKT, para este caso es positivo y en crecimiento que el KTNO como el

margen EBITDA son positivos y rentables.
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8 RESULTADOS

Se realizo un andlisis de costos con la informacion suministrada por la (EOBC), frente a
lo ejecutado en 2016 a 2019 mas lo esperado con la compra de la nueva maquina para
una gama especifica de productos. Con los datos anteriores se plantearon cinco

escenarios.

Escenario 1. Aplicacion de la estrategia (Estrategia. Corresponde a la compra de 2
imprentas una a color y otra a blanco y negro), con una donacién del 29% y una

financiacion del 71%.

Escenario 2. Aplicacién de la estrategia con una donacion del 15% y una financiacion
del 85%.

Escenario 3. Aplicacién de la estrategia con una donacion del 0% y una financiacion
del 100%.

Escenario 4. Mantener la proyeccidn de ventas de la estrategia y tercerizar el servicio.
Escenario 5. Continuar con el mercado y venta actuales.

A través de las tareas descritas se lograron resultados claramente medibles, como
se puede ver en la Tabla 15, asegurando el crecimiento sostenido en ventas y su efecto en
el costo de ventas y utilidad bruta, teniendo como resultado que la implementacién de la

estrategia es la que mas favorece la entidad.

Tabla 15. Comportamiento de las variables con los 5 escenarios

Ingresos dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3,4 12.192.179 | 19.120.005 | 20.546.162 | 21.812.790 | 23.063.697
Escenario 5 12.192.179 | 16.353.159 17.459.956 | 18.366.362 | 19.207.558
Costos dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3 6.840.096 | 9.718.132 10.389.351 10.979.978 | 11.551.315
Escenario 4 6.840.096 | 9.609.925 10.330.376 10.976.477 11.617.641
Escenario 5 6.840.096 | 8.038.754 8.577.854 9.019.401 9.427.908
Utilidad Bruta dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3 5.352.083 | 9.401.873 10.156.812 | 10.832.812 | 11.512.382
Escenario 4 5.352.083 | 9.510.080 10.215.787 | 10.836.312 | 11.446.056
Escenario 5 5.352.083 | 8.314.405 8.882.103 9.346.960 9.779.650

Fuente. Autores del proyecto
Dentro de la investigacion se realizO una muestra de productos a elaborar con la

imprenta, es decir, la inversion genero impacto en una gama de productos y no en el
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total de las lineas de venta manejadas por la entidad, por consiguiente, la inversion en
capex fue utilizada para la fabricacion de testamentos, porciones pequefias, selecciones
y literatura cristiana relacionada en la Tabla 17.

Tabla 16. Comportamiento de las variables con los 5 escenarios
LINEA DE PRODUCTOS

Entidad Imprenta

BIBLIAS X

TESTAMENTOS

PORCIONES GRANDES

PORCIONES PEQUENAS

SELECCIONES

OTROS

LITERATURA CRISTIANA

MISCELANEOS

BIBLIAMP

LITERATURAMP
Fuente. Autores del proyecto

X X X [X |IX [ X [X [X |X

En la Tabla 18, se observa el resultado cuantitativo solo de la gama evaluada en los
diferentes escenarios presentando una rentabilidad apropiada para expandir los

productos de la muestra, sin incurrir en los gastos y costos de la tercerizacion.

Tabla 17. Comportamiento de las variables con los 5 escenarios

Ingresos dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3,4 2.715.293 3.028.703 3.382.213 3.784.290
Escenario 5 29.035 32.386 36.166 40.466
Costos dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3 1.535.234 1.669.313 1.820.604 1.990.899
Escenario 4 1.588.153 1.771.464 1.978.229 2.213.401
Escenario 5 16.982 18.942 21.153 23.668
Utilidad Bruta dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3 1.180.059 1.359.390 1.561.609 1.793.391
Escenario 4 1.127.140 1.257.239 1.403.983 1.570.889
Escenario 5 12.053 13.444 15.013 16.798

Fuente. Autores del proyecto
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Realizado el analisis del costo se obtiene un promedio del 2%, aunque no es la

disminucion esperada por la administracion (reduccion estimada 30% reduccion

generada 2%). (véase Tabla 18)

Comparacién de costos vs ingresos.

Tabla 18. Comportamiento de las variables con los 5 escenarios

Variacion del Costos dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Escenario 1,2,3 56,54% 55,12% 53,83% 52,61%
Escenario 4 58,5% 58,5% 58,5% 58,5%
Disminucion del costo -1,96% -3,38% -4,67% -5,89%

Fuente. Autores del proyecto

En la nustracion 36, el costo tercerizado presenta un gran impacto frente al ingreso,

mientras que la inversion en capex mejora la rentabilidad de la organizacion en un 2%,

en resumen, el costo tercerizado es mayor que el costo con la compra de la imprenta. Asi

las cosas, el margen del costo representa un 56%, favoreciendo el resultado del margen

bruto con un 44%.

Ingresos

Fuente. Autores del proyecto

llustracién 36.Comparacién de costos vs ingresos.

dic-22

Costo imprenta

dic-23

Tabla 19. Ingresos proyectados vs costos imprenta.

Comparacion Costo vs Ingreso

dic-24

s=@== (Costo Tercerizado

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Ventas imprenta 2.715.293 3.028.703 3.382.213 3.784.290
Costos de venta 1.535.234 1.669.313 1.820.604 1.990.899
imprenta
Utilidad Bruta 1.180.059 1.359.390 1.561.609 1.793.391
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Costos de venta 56,54% 55,12% 53,83% 52,61%
imprenta %

Margen de venta 43,46% 44,88% 46,17% 47,39%
imprenta %

Fuente. Autores del proyecto
En cuento a la utilidad bruta obtenida por la implementacién del proyecto observamos
un crecimiento en el rubro al disminuir el costo de no utilizar la tercerizacion (véase

Ilustracion 37).

llustracion 37.Utilidad bruta vs ingresos

Utilidad Bruta vs Ingresos

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Ingresos ==@==Jtilidad bruta imprenta ==@==Jtilidad bruta tercerizada

Fuente. Autores del proyecto

Si la Entidad no desea implementar la estrategia, las ventas de esta linea de negocio
mantendran el comportamiento de los afios 2018 y 2019, donde su participacion es
minima con respecto al ingreso, la Gnica variacion estara dada por el crecimiento de la
economia, se observa que si la compafia no planea realizar su plan estratégico puede
tener la opcion de validar con la empresa que terceriza el producto la capacidad de
generar un volumen de produccion mayor y abarcar el mercado internacional y nacional
a un costo del 59% sobre su ventas, pero si genera el plan estratégico como se tiene
contemplado la produccién estara a cargo de la (EOBC) permitiendo llevar a cabo la
distribucion de manera mas eficiente de los nuevos mercados a un menor costo que lo
realiza el tercerizado del 2% menor. En la Ilustracion 38 se relaciona el consolidado de

las ventas con los costos de venta del proyecto.

llustracién 38.Ingresos proyectados vs costos imprenta.
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Ingresos vs Costos

TEL

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Ingresos m Utilidad bruta imprenta = Costos Imprenta

e=@== Vlargen de venta Margen Costo

Fuente. Autores del proyecto

8.1 Resultados globales con la aplicacién de estrategias
8.1.1 Estados financieros.

Para cuantificar la importancia de los hechos generados de aplicar la estrategia
presentada, se incluyen los resultados esperados en los estados financieros de los cinco
afios siguientes, considerando un ciclo econémico que necesite ser reajustado de acuerdo

con las variaciones y nuevas estrategias en el tiempo que considere la Entidad.
8.1.2 Estado de resultados.

Una vez realizado el entendimiento de la compafiia de su operacion y de la estrategia
que la administracion desea implementar, se tiene en consideracion los efectos
generados por la operacion en el afio 2020, en el cual los resultados de la Entidad se
redujeron considerablemente con respecto a los afio 2018 y 2019, dado que se necesita
una recuperacion de la economia, dado lo anterior, la estrategia a aplicar por la
compafiia consiste en la reduccion del costo de la gama baja de sus productos

incrementando las ventas y mejorando la rentabilidad como se muestra en la Tabia 20.
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Tabla 20. Proyeccion de estado de resultados integral afio 2020 a 2024

ESTADO DE RESULTADOS PREVISTOS
Proyeccion 2020 2021 2022 2023 2024
Ventas 12.192.179 19.120.005 20.546.162 21.812.790 23.063.697
Coste de Ventas 6.840.096 9.718.132 10.389.351 10.979.978 11.551.315
UTILIDAD BRUTA 5.352.083 9.401.873 10.156.812 10.832.812 11.512.382
Gasto de Administracion 2.336.893 3.527.505 3.820.666 4.105.382 4.403.415
Gastos de ventas 2.955.493 4.202.626 4.513.931 4.792.459 5.068.264
Otros Ingresos 559.417 191.200 205.462 218.128 230.637
Otros Gastos 21.735 191.200 205.462 218.128 230.637
Resultado Operativo - EBITDA 597.380 1.671.742 1.822.215 1.934.971 2.040.702
Gastos depreciaciones admi 56.448 57.398 52.029 48.732 43.045
Gastos Amortizaciones admi 11.954 113.117 11.954 11.954 11.954
Gastos depreciaciones ventas 61.152 52.982 56.365 52.793 46.632
UTILIDAD OPERACIONAL 467.825 1.448.245 1.701.867 1.821.492 1.939.071
Gastos financieros 235.301 406.708 350.630 291.723 291.991
Ingreso financieros 207.267 210.320 226.008 239.941 253.701
UTILIDAD ANTES DE
IMPUESTO 439.791 1.251.857 1.577.245 1.769.710 1.900.781
Impuesto sociedades 0,0% 0 0 0 0 0
UTILIDAD NETA 439.791 1.251.857 1.577.245 1.769.710 1.900.781
% S/Ventas 3,61% 6,55% 7,68% 8,11% 8,24%

Fuente. Autores del proyecto

Con la aplicacién de la estrategia y teniendo en cuenta que se tiene previstos clientes del
exterior incursionando en el mercado de estados unidos y las ventas a sus partes
relacionadas, a partir del afio 2021 se tiene un recuperacion en el ingreso con respecto al
afio 2020, mejorando el ingreso de los afios 2019 y 2018, con un crecimiento constante
de las otras lineas de acuerdo al crecimiento de la economia, pero es importante resaltar
como el EBITDA con la aplicacién de estas estrategias también se estabiliza dado a la

disminucién en el costo de ventas como se muestra en la Ilustracién 39.
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lustracion 39. Ventas Vs Ebitda de 2016 -2024

Ingresos vs Ebitda

3.000.000 25.000.000

2500 20.000.000

2.000.000
15.000.000

1.500.000

10.000.000
1.000.000

500.000

dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Ingresos s=@==Ebitda

Fuente. Autores del proyecto

Los gastos administrativos siguen en tendencia de crecimiento con una similitud al
ingreso esto es generado a que si la demanda de produccion y ventas, se tendra mayores
gastos como servicios, personal entre los rubros mas significativos en el gastos
administrativo, en cuando al gasto de ventas tiene un crecimiento mas fuerte dado en el
gasto de personas generado por el personal que tendra que dar cabalidad al plan
comercial de aplicar la estrategia lo cual llevara entregar comisiones por venta, esto
también a las adecuacién que requiere la sede para ampliar su capacidad productiva, a
continuacion se muestra el crecimiento de los gastos en la ejecucion de la estrategia, se
realiza una comparacion con respecto a la utilidad bruta en lo cual la operacién cubre los
gastos operacionales externos a la produccion con lo cual se puede cubrir los gastos
bancarios por concepto de intereses como se representa en la
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llustracion 40. Gastos de ventas y administrativo 2016 -2024
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llustracién 40. Gastos de ventas y administrativo 2016 -2024

G. Admon y Ventas vs U. Bruta

14.000.000

12.000.000

10.000.000
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6.000.000

4.000.000

2.000.000

dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Gastos Admon Gastos Ventas  e=@=mUtilidad Bruta

Fuente. Autores del proyecto

El costo de venta tiene una pequefia variacion con respecto a los afios 2016 y 2019
generado por la implementacion del plan estratégico con el cual se obtuvo una
disminucion del 2% pero el costo de ventas se mantiene en constante crecimiento por las
demas lineas de productos que tiene la (EOBC) que su costo de produccién es mayor.
(véase llustracion 41)

llustracién 41. Costos de ventas

Costos vs Ingresos
12.000.000 25.000.000
10.000.000

20.000.000

8.000.000
15.000.000

10.000.000

2.000.000

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Ingresos Costo imprenta e=@== Costos Otros e=@== Costos Totales

Fuente. Autores del proyecto

Los gastos financieros de la compafiia son considerables para la operacion durante los 5

afios, generado de los intereses financieros por el leasing operativo de la sede en
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Fontibon el cual esta obligacidn se cancelara en el afio 2022, gasto financiero, gravamen
al movimiento financiero e intereses por la obligacion con su vinculadas que serd
cancelado en el afio 2022, que funda una disminucion del resultado. De acuerdo con el
plan estratégico y la adquisicion de los fondos para apalancar el proyecto, se tiene tres
escenarios de los gastos financieros de acuerdo con la participacién de las donaciones

recibidas:

En la Tabla 21 como en la lustracion 42, se presenta el grafico de los gastos financieros de
2020 a 2024 en donde a partir del afio 2021 se adquiere una obligacion financiera para la

compra de la maquinaria.

Tabla 21. Proyeccion de gastos financieros 2020 a 2024 y real 2019
_Gasto dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Financiero
Donacién 100% 315.268 235.301 406.708 350.630 291.723 291.991
Donacion 50% 315.268 235.301 440.298 382.544 321.961 320.553
Donacién 0% 315.268 235.301 473.889 414.458 352.199 349.115
Fuente. Autores del proyecto

llustracion 42. Gasto financiero

Gasto Financiero
500.000
450.000
400.000
350.000
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000

50.000

dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Donacion 100% m Donacion 50% m Donacion 0%

Fuente. Autores del Proyecto

De implementar las estrategias para esta reduccion en el costo de venta, los resultados
netos para la organizacion se ubican entre el 6% y el 8% con respecto al ingreso durante
los 5 afios proyectados, el siguiente grafico presenta el comparativo entre los diferentes
afios con estrategia al 100% de donaciones (véase Ilustracion 43)

llustracion 43. Resultados netos 2016 -2024
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dic-17

Resultado de la Operacion

dic-18

B Ingresos

Fuente. Autores del proyecto

dic-19

8.1.3 Estado de situacion Financiera

K
dic-20

Utilidad Bruta

dic-21

dic-22 dic-23

Resultado neto

dic-24

25.000.000

20.000.000

15.000.000

10.000.000

Una vez realizado la estrategia que la administracion de (EOBC) desea implementar, se

espera un mejor rendimiento de las cuentas Core del negocio como cuentas por cobrar,

inventario, efectivo y proveedores:

Los cambios en la situacion financiera también son significativos con la

aplicacion de nuevas estrategias de operacién y con la liberacion de flujo de tesoreria

dado al pago de obligaciones de afios anteriores con entidades financieras como con sus

vinculados. Con las utilidades generadas y los beneficios en cartera, administracion de
inventarios y pagos de proveedores se puede proyectar la situacion financiera de la

siguiente manera, que serd ampliada con la proyeccion de los inductores financieros mas

adelante:
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Tabla 22. Proyeccién de estado de situacion financiera
BALANCE GENERAL PROYECTADO

Balances 2020 2021 2022 2023 2024
ACTIVO NO CORRIENTE 2.903.401 4.135.016 3.803.854 3.479.910 3.174.575
Propiedad planta y equipo 2.818.617 4.062.187 3.742.979 3.430.989 3.137.609
Intangibles 84.784 72.829 60.875 48.921 36.966
Cuentas por cobrar comerciales 0 0 0 0 0
ACTIVO CORRIENTE 12.810.577 15.074.802 15.777.999 18.362.255 21.082.878
Efectivo y equivalentes 4.957.816 4.753.349 4.387.020 6.122.366 8.016.519
Inventario 0 4.864.068 6.910.671 7.387.983 7.807.984 8.214.269
Cuentas por cobrar comerciales 1.564.054 1.784.103 1.865.080 1.883.116 1.871.131
otras cuentas por cobrar 1.424.640 1.626.679 2.137.917 2.548.789 2.980.959
TOTAL ACTIVO 15.713.978 19.209.818 19.581.854 21.842.164 24.257.453
PATRIMONIO NETO 8.677.661 9.929.518 11.506.763 13.276.473 15.177.254
Reservas 728.613 728.613 728.613 728.613 728.613

Resultados acumulados por
adopcion NIIF -76.515 -76.515 -76.515 -76.515 -76.515
Resuktados Acumulados 7.585.773 8.025.564 9.277.421 10.854.666 12.624.376
Excedente del ejercicio 439.791 1.251.857 1.577.245 1.769.710 1.900.781
PASIVO NO CORRIENTE 3.027.018 1.535.876 0 0 0
Cuentas comerciales por pagar 3.027.018 1.535.876 0 0 0
Beneficios a empleados 0 0 0 0 0
PASIVO CORRIENTE 4.009.299 7.744.423 8.075.091 8.565.692 9.080.199
Proveedores 1.368.019 2.112.737 2.488.087 2.752.209 3.026.030
Pasivo Financiero 554,553 1.808.490 1.448.023 1.367.577 1.287.132
Cuentas comerciales por pagar 1.490.744 3.009.755 3.263.429 3.513.895 3.778.396
Beneficios a empleados 513.132 688.320 739.662 785.260 830.293
Otros pasivos 82.851 125.120 135.889 146.751 158.349
TOTAL PASIVO 7.036.317 9.280.299 8.075.091 8.565.692 9.080.199
TOTAL Pat. NETO y PASIVO 15.713.978 19.209.817 19.581.854 21.842.165 24.257.453
Fuente. Autores del proyecto

De acuerdo con nuestro analisis financiero sobre la implementacion de la estrategia, las
ventas de la compafiia son en un 70% de contado y un 30% a crédito con una
recuperacion de la cartera entre 60 a 90 dias que para los afios 2020 a 2024 se realizara
trabajos fuertes en cobranza para disminuir el saldo acumulado a 2019. Con la liberacion
del flujo de caja por la cancelacion de pasivo de largo plazo de obligaciones financieras
se tiene una acumulacion de recursos en el efectivo que seran manejados en cuentas
bancarias como en encargos fiduciarios. Por otro lado, se mantiene el inventario en
promedio con los afios 2017 a 2019 dado a la mercancia que se trae del exterior y que
dado a tener la impresion de la gama baja en poder de la Sociedad el stock puede rotar
de manera mas agil, a continuacion, se presenta en la llustracion 44 el movimiento de
estas cuentas desde 2016 a 2024.
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llustracién 44. Cuentas Core del Activo 2016 -2024

Cuentas Core del Activo
10.000.000
9.000.000
8.000.000
7.000.000
6.000.000
5.000.000
4.000.000
3.000.000
2.000.000

1.000.000

dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

== Inventario MMM Efectivo #-=Cartera
Fuente. Autores del proyecto

En relacion con el pasivo (véase llustracion 45) de la compafiia el pasivo a largo plazo
para finales del afio 2021 y 2022 ya estara totalmente cancelado, los proveedores se
mantienen estables dado que la estrategia de la compafiia generara un mayor valor en
sus compras para la generacion del producto final, adicionalmente que en el afio 2020 no
fue un afio bueno por las circunstancia de la para productiva, para el afio 2021 en
adelante se tiene que tener stock disponible para reactivar en mayor fuerza para la
operacion de la (EOBC).

llustracién 45. Cuentas Core del Pasivo 2016 -2024

Cuentas Core del Pasivo

Fuente. Autores del proyecto
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De acuerdo con lo anterior se observa en el estado de resultado se tendréd utilidades
durante los afios 2020 a 2024, lo cual presenta un mayor valor del patrimonio por ser
una sociedad sin &nimo de lucro no se pueden distribuir los excedentes de la operacion y

se utilizaran para proyectos a futuro. (véase lustracion 46)

llustracién 46. Patrimonio 2016 -2024.

Patrimonio

20.000.000
18.000.000
16.000.000
14.000.000
12.000.000
10.000.000
8.000.000
6.000.000
4.000.000

2.000.000

dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Patrimonio

Fuente. Autores del proyecto

8.1.4 Flujos de caja

Los logros méas importantes se pueden observar en el flujo de tesoreria, ya que, a partir
de 2021 gracias a la disminucion en dias del ciclo operacional por la cancelacion del
pago de sus proveedores de largo plazo, no se requiere endeudamiento para soportar la
operacion en los afos siguientes a menos que se tenga nuevas estrategias y por el
contrario se produce flujo para inversiones temporales que puedan mejorar el resultado

integral de la organizacion.
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Tabla 23. Proyeccién del flujo de caja afio 2020 a 2024

FLUJO DE CAJA

% Pago dividendos < Pon el % de beneficios que se destinaran a dividendos
Cash Flow | | 2020 2021 2022 2023 2024
Saldo al inicio | | 353.211 | 2008042 | 1803575 | 1437246 | 3.172.592
Ventas de contado + 8.026.685 12.994.178 13.963.411 14.824.226 15.674.357
Recaudo de cartera + 4.222.794 5.348.884 5.903.343 6.335.204 6.729.566
Ingresos no
operacionales + 559.417 191.200 205.462 218.128 230.637
Préstamos ingresados + 0 1.608.915 0 0 0
Donaciones + 725.486 1.224.693 598.432 635.324 671.758
Rendimientos Financieros + 207.267 210.320 226.008 239.941 253.701
Total Entradas 13.741.649 21.578.190 20.896.655 22.252.823 23.560.019
creditos vinculados - 1.447.710 1.491.142 1.535.876 0 0
Préstamos amortizados - 269.148 354.977 360.467 80.446 80.446
Pago intereses - 16.474 171.983 158.447 144.802 136.758
Pago Proveedores - 5.064.214 11.553.922 10.655.849 11.189.514 11.753.896
Intereses Vinculados - 134.242 90.811 46.076 0 0
Pago de impuestos - 101.958 82.851 125.120 135.889 146.751
Compra de activos/intan - 0 1.665.926 0 0 0
Pago de gastos - 4.968.487 6.227.132 8.235.042 8.819.905 9.392.783
Total Salidas 12.002.233 21.638.742 21.116.878 20.370.556 21.510.633
Saldo acumulado | I 2.092.627 1.947.489 1.583.352 3.319.512 5.221.978
Inversiones actuales 2.949.774 2.949.774 2.949.774 2.949.774 2.949.774
Compra de inversiones - 0 0 0 0 0
Venta de inversiones - 0 0 0 0 0
Gastos Financieros - 36.577 57.360 61.638 65.438 69.191
'mF;.a' gravamen - 48.009 86.555 84.468 81.482 86.043
Inanciero
Moviminento neto -84.585 -143.915 -146.106 -146.921 -155.234
tesoreria
Saldo Final en Caja | [ 2.008.042 1.803.575 1.437.246 3.172.592 5.066.744

Fuente. Autores del proyecto

8.1.5 Indicadores financieros
Indicadores de Liquidez.

Una vez aplicada la estrategia y realizar la proyeccion financiera hasta el afio 2024, los
indicadores financieros mejoraron con respecto a los reflejados en los afios 2016 a 2019,
como se demuestra a continuacion en Tabla 24 y en la

Ilustracion 47 la estructura de los indicadores de liquidez.

Tabla 24. Indicadores de Liguidez 2020 -2024
Liquidez =~ FORMULA dic-20  fic-21 Hic-22 Hic-23 Hic-24
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Corriente Activo Corriente/Pasivo Corriente 3,20 1,95 1,95 2,14 2,32
Acida Activo Corriente — Inventario/Pasivo Corriente 1,98 1,05 1,04 1,23 1,42
F?;;;?Lde Activo Corriente — Pasivo Corriente 8.801.278 | 7.330.379 | 7.702.909 | 9.796.563 | 12.002.678

Fuente. Autores del proyecto

lustracion 47. Indicadores de Liquidez 2020 -2024

RATIOS DE LIQUIDEZ

S 20.000.000
$ 15.000.000

$ 10.000.000

=0u N

S 5.000.000

s0 — @O @O @ @ ™ @
dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24

Corriente Acida === (Capital de Trabajo (Miles)

Fuente. Autores del proyecto

Indicadores de Rentabilidad

Para los indicadores de rentabilidad para el afio 2021 a 2024 para el ROl y ROE se tiene
un mejor rendimiento que para los afios 2019 hacia atrds sin tener en cuenta los
resultados del afio 2020 dado a un que por factores externos ha sido afectado en el
resultado, con respecto al Ebitda si es un indicador que esta en crecimiento dado que
para el aflo 2019 era mayor, esto es generado dado que se ha tenido un mayor gasto para

la implementacion de la estrategia (véase llustracion 48).

llustracion 48. Indicadores de Rentabilidad 2020 -2024.
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RATIOS DE RENTABILIDAD

$ 3.000.000
$ 2.500.000
$ 2.000.000
$ 1.500.000
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Fuente. Autores del proyecto

dic-21

dic-22

ROl mmw ROE

Indicadores de Endeudamiento

dic-23

e=@==EBITDA

Los indicadores de endeudamiento son buenos dado que a partir del afio 2021 las

obligaciones de afios anteriores como el de sus vinculados fue pagada, el pasivo o

endeudamiento por pasivo con respecto al activo total es del 33% y dado que se libero

flujo de tesoreria no se necesita financiacion para seguir con la operacion con excepcion

de la compra de la maquinaria para la estrategia en 2021. (véase Ilustracion 49)

Tabla 25. Indicadores de endeudamiento proyectados afio 2020 a 2024

Endeudamiento FORMULA dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Pasivos
Endeudamiento Total Totales/Activos 45% 48% 41% 39% 37%
Totales
Pasivo No
Endeudamiento LP Corriente/Activos 19% 8% 0% 0% 0%
Totales
Cobertura Deuda EBITDA/Intereses 25 4,1 5,2 6,6 7,0
- . Activos
Multiplicador deuda (Apalancamiento) Totales/Patrimonio 18 19 1,7 1,6 1,6

Fuente. Autores del proyecto

llustraciéon 49. Indicadores de Endeudamiento 2020 -2024
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RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

. .

- . N R R NN e NN s

dic-20 dic-21

Endeudamiento Total W Endeudamiento LP

s Cobertura Deuda == \ultiplicador deuda (Apalancamiento)

Fuente. Autores del proyecto

Indicadores de Eficiencia

Con la estrategia aplicada y con los resultados esperados obtenidos, se observa lo
siguientes cambios se tiene una recuperacion de la cartera a 30 dias con una mejora de
15 dias con respecto al dato de 2019, la rotacion del inventario se tiene una disminucion
de 65 dias con el dato de 2019 ya que para los afios 2022 en adelante se rotacion es de
249 dias, la compafiia desde el afio 2019 hacia atras tiene politica de pagos entre 90 a
120 dias en especial con las importaciones, con la estrategia planteada y la pronta
recuperacion de la cartera, la rotacién de los proveedores durante los 5 afios desde 2020
se mantiene en 93 y 97 dias, con los datos anteriores tenemos un mejoramiento en el
ciclo operativo de 60 dias pasando de 243 dias en 2019 a 183 dias en 2024.(véase

Iustracion 50)

Tabla 26. Indicadores de eficiencia afio 2020 a 2024

Actividad FORMULA dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
Dias transcurridos x

Dias Cartera Cartera / Ventas del 61 32 33 32 30
periodo
Dias transcurridos x

Dias Inventario Inventario/ Costo de 350 223 247 249 250

Ventas del periodo
Dias transcurridos x
Cuentas por pagar

proveedores/ Costo de %9 % 8 % s
Ventas del periodo
Dias de cartera + Dias

Dias Proveedores

Ciclo de Efectivo de inventario — dias de 353 166 191 188 183
Proveedores
Eficiencia Activos Ventas/Activos Totales 0,73 0,97 1,02 0,97 0,92
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Fuente. Autores del proyecto

llustracién 50. Indicadores de Eficiencia 2020 -2024

RATIOS DE ACTIVIDAD

dic-20 dic-21 dic-23

B Dias Cartera  EEE Dias Inventario | Dias Proveedores

Fuente. Autores del proyecto

Ciclo de Efectivo
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Indicadores de Valor
Los resultados de los indicadores de valor son buenos con respecto a los saldos que se
toman del balance dado que el ingreso generado es suficiente para cubrir la operacion y

generando valor para la compaiiia. (véase
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Iustracion 51)

Tabla 27. Indicadores de valor 2020 -2024

PDC

Margen Ebitda / PKT

Rentabilidad FORMULA dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24
ngt(iiyoctividad del Ventas/ Activos fijos 433% 471% 549% 636% 735%
KTO Cxc + Inv+ Otros Activos 7.852.762 9.858.944 |  10.903.328 |  11.730.382 |  12.534.095
KTNO KTO - Pasivo 816.445 688.766 2.952.985 3.299.388 3.599.058
PKT KTNO/Ventas 6,70% 3,60% 14,37% 15,13% 15,60%
EBITDA AUII+ Depreciacion+ Amortizacion 597.380 2.167.288 2.332.548 2.462.047 2.585.064
Margen EBITDA Ebitda/Ventas 4,90% 11,34% 11,35% 11,29% 11,21%
73,17% 314,66% 78,99% 74,62% 71,83%

Fuente. Autores del proyecto

llustracioén 51. Indicadores de valor 2020 -2024.
RATIOS DE VALOR

100,00%

M KTNO s EBITDA

Fuente. Autores del proyecto
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9 CONCLUSIONES

La (EOBC), entidad sin &nimo de lucro, dedicada a atender la demanda interna y externa
de textos biblicos a ministerios e iglesias, cuenta con una informacion financiera sana
para realizar la inversion en imprentas digitales, ademas de unos excedentes en el
resultado de cada ejercicio que apalancan la operacion proceso que se logro evaluar a
través de la recopilacion de los estados financieros histéricos suministrado por la
entidad.

Actualmente no desea hacer uso del disponible sino buscan ejecutarlo por medio del
endeudamiento financiero con uno de sus bancos aliados, brindando mejores margenes
en la rentabilidad bruta de la operacion eliminando la tercerizacion y atendiendo la
nueva demanda generada en los procesos de negociacion con las demas entidades

biblicas, sin afectar el giro normal del negocio.

Dentro de la investigacion se establecieron cuatro propuestas financieras que se ajustan

al nivel de riesgo que desee tomar la organizacion.

La propuesta bajo el escenario 1, relaciona la inversion en la imprenta digital con una
financiacion del 71%, que corresponde a una linea especifica de productos elaborados
con la imprenta relacionada en la Tabla 16. Genero unas ventas previstas de $2.715
millones con un margen bruto del 43%, y de acuerdo con lo esperado por la
administracion se genera una reduccion en el costo del 2% con respecto al escenario No
4,

Los gastos financieros por la adquisicion de la maquina bajo el escenario 1 anualmente
ascienden en el primer afio a $160 millones para el escenario 2 con financiacion del 85%
asciende a $194 millones y el escenario 3 con financiacion del 100% asciende a $227

millones.

En términos globales la organizacion generaria ventas totales por $19.120 millones en
su primer afio de ejecucién del proyecto, con un margen Ebitda del 9% y una utilidad
neta de $1.251 millones.

El cuarto escenario busco abarcar la demanda esperada por la administracion manejando

el esquema actual de tercerizacion del servicio, generando un margen bruto del 42% y

91



un costo de venta del 58%, mientras que los 3 primeros escenarios dieron como
resultado una rentabilidad bruta de 43% y un costo de ventas de 56%, generando una
reduccion del costo en un 2% implementando el proceso de tecnificacion, esto generaria

crecimiento de la organizacion que se veria reflejado en el resultado del ejercicio.
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10 RECOMENDACIONES

1. Continuar con el proceso de tecnificacion les permite a las organizaciones ser
mas competitivas frente a las demas entidades del sector grafico, ya que se
pueden elaborar otro tipo de productos y llegar a otros mercados, es por ello que
se recomienda la adquisicion de nuevas imprentas.

2. Teniendo en cuenta que el proyecto contempla inicialmente cuatro (4) tipos de
productos, se puede ampliar la linea de negocio a través de la tienda online con
la modalidad de impresion bajo demanda, ofreciendo productos exclusivos por
medio de la personalizacién buscando asi fidelizar a los beneficiaros.

3. Para poder darle crecimiento a la organizacién se recomienda adquirir un
inmueble que permita organizar el proceso productivo incluyendo el nuevo

esquema de impresién digital bajo demanda.
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Anexos 1. Indicadores de valor

Indicador

Productividad
del Activo Fijo

Férmula

Ventas
Activos Fijos

Definicion e Interpretacion

Mide la eficiencia en el
aprovechamiento de la capacidad
instalada de la compafiia para producir o
generar ingresos dada una determinada
inversion en dichos activos.

Establece la cuantia de dinero o recursos
que una compariia requiere para llevar a
cabo sus operaciones y poder financiar

Capital de Cuentas por cobrar + Inventario sus inversiones en cuentas por cobrar e
Trabajo (KTO) inventarios.

Representa el importe de los recursos

ital q requeridos para maniobrar y que debe

_leapk:ta_‘ N e ser financiado con una combinacion de

Ora ajtc_> eto KTO — Proveedores capital social y deuda financiera de

perativo acuerdo con el riesgo que el propietario

(KTNO)

desee arriesgar.

Productividad
del Capital de
Trabajo  Neto
Operativo
(PKT)

KTNO
Ventas

Refleja la eficiencia con la que son
utilizados los recursos corrientes de la
compafiia. Este indicador establece los
pesos que deben mantenerse en capital
de trabajo por cada peso vendido.

EBITDA

EBIT + AMORTIZACION + DEPRECIACION

Permite  establecer los beneficios
obtenidas por la compafifa sin tener en
cuenta los intereses,  impuestos,
depreciaciones y amortizaciones; al no
tener en cuenta estos aspectos, se
observa con mayor claridad cual es el
verdadero resultado de las operaciones.
Con el EBITDA se debe cubrir
principalmente el pago de impuestos,
incrementos de KTNO, reposicién en
CAPEX vy repartir dividendos.

Margen
EBITDA

EBITDA
Ventas

Muestra lo que de cada peso de ventas o
ingresos termina convirtiéndose en la
caja, que es destinada para cubrir los
impuestos, deuda y la distribucion de
utilidades.

Palanca de
Crecimiento
(PDC)

MARGA EBITDA
PKT

Determina que satisfactorio resulta para
una compafiia su crecimiento desde el
punto de vista del valor agregado, La
Palanca de crecimiento es prospera para
la compafiia si su resultado obtenido es
mayor que uno, lo que implica que en la
medida en que la compafiia progresa
libera mas efectivo, mejorando la
liquidez y la posibilidad de cumplir con
los compromisos de la compafiia.
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Flujo de Caja
Libre (FCL)

EBITDA — Impuestos — Incremento KTNO
— Incremento Activos Fijos Reposicion
=FCL

Representa el flujo de capitales que
genera la compafiia independiente de
como es financiada o capitalizada. De
este modo, representa el flujo de efectivo
de la compafila, como si esta se
financiara solamente con capital propio,
aislando los efectos impositivos del
financiamiento.

Flujo de Caja
del Accionista

FCL — Gasto Financiero (1
— tax)Deuda Financiera

Se adquiere después de restar al flujo de
caja libre, el componente de la deuda
(capital + intereses indexados a los
impuestos). El resultado del flujo de caja
del accionista es el valor que se tiene
para repartir los dividendos a los
inversionistas.

Valor
Econémico
Agregado
(EVA)

EVA = UAII (1 — Tax) — (Equity * Wacc)
0 EVA = UAII (1 — Tax) — (Equity = Ke)

Permite evaluar si la compafiia esta
generando valor agregado, comprobando
si los activos y los recursos empleados
por la compafifa producen por encima
del costo de capital.

Ke

Tasa libre de riesgo

+ Prima de Riesgo Pais

+ Beta Apalancado Propio
* Prima Riesgo Patrimonio

Costo del Patrimonio, rentabilidad
minima esperada por el accionista.

Tasa Libre de Riesgo: Tasa de
referencia en cada pais, para Colombia
se utilizan los TES o Bonos del Estado.
Prima Riesgo Pais: Tasa que deberia
rentar un pais, teniendo en cuenta el
riesgo que se produce al invertir en este.
Beta Apalancada Propia: Volatilidad
de una accion con relacién al mercado.
Si este indicador es superior a 1 indica
que se encuentra mas expuesta al riesgo
que el mercado, si es inferior estd menos
expuesta.

Prima Riesgo Patrimonio:
Rentabilidad que se espera recibir de una
empresa, que por estar asociada a un
riesgo se espera que sea superior a la
tasa libre de riesgo.

Kd

Intereses Financieros
(Oblig Fin CP + Oblig Fin LP)

Es el valor en interés que paga la
compafiia ponderado con respecto al
total de la deuda financiera.

WACC

Ke
Patrimonio

Kd(1
* (Deuda Financiera + Patrominio) (

0 Deuda Financiera

*
Deduda Financiera + Patrimonio

Costo promedio ponderado de cada uno
de los componentes a los cuales la
compafiia acude para realizar su
operacion.

Fuente: Elaboracion Propia con base en (Garcia, Valoracion de Empresas, Gerencia del Valor y

EVA, 2009)
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