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RESUMEN EJECUTIVO

El presente estudio analiza la situacion financilacapital de trabajo empleado por una
empresa de turismo emisivo, la cual es pionera grustria turistica del pais. Los servicios
proporcionados van desde la oferta de boletos saéhneteles nacionales e internacionales,

renta de autos, etc.

El estudio realizado esta basado en datos realiesaiepresa Metroagencia, la misma que
inicié sus operaciones en el 2006 pero cuya hs&sta atada al de la marca Metropolitan
Touring. A partir de los datos reflejados en IstaHos Financieros se ha evaluado el
desenvolvimiento financiero de esta empresa y car@apital de Trabajo ha sido manejado

durante el periodo 2009 — 2012.

Como resultado se obtuvo que el Capital de Trat@jia empresa en mencion ha estado en
contindo crecimiento; asi también se evidencidlgymmsicion del capital de trabajo ha sido
positiva, lo que le permitié cumplir con sus obtiigames a terceros y cubrir sus necesidades

operativas.

Asi mismo se analizaron los factores que interviezre el Capital de Trabajo, los indices

financieros de la compafiia y otros indicadoresetacronados que otorgan una perspectiva

sobre la situacion financiera en general de la esgpr
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Finalmente, a partir del estudio se obtuvieron kmiones que permitieron realizar ciertas
recomendaciones utiles a Metroagencia para mejaradministracion de su Capital de

Trabajo y también para analizar con mayor facilitedindices financieros necesarios para

la toma de decisiones.



INTRODUCCION

Pocos afos después de la compra que un grupo esionistas realizé sobre la marca y
agencia de viajes Metropolitan Touring, empez6 rgisla necesidad de diferenciar las
operaciones segun la naturaleza de la actividéstita desarrollada. Posteriormente, luego
de algunos analisis se da inicio a la separacidbnoperaciones y asi es como
MetropolitanTouring, es dividida en dos empresas, @specializada en turismo receptivo y

la otra especializada en turismo emisivo.

El estudio que se presenta a continuacion estéldasala Agencia de Viajes Metroagencia
C.A, la empresa de turismo emisivo que nacié dedeca MetropolitanTouring en el afio

2006.



1 RELEVANCIA DEL CAPITAL DE TRABAJO EN LA ADMINISTRAC ION DE

EMPRESAS

La importancia del capital de trabajo en la actlalisubyace en dos aspectos que influyen
considerablemente en la administracion de emprega® son la determinacion del nivel
optimo de inversion en activo circulante y la conalgion adecuada de financiamiento a
corto y largo plazos con el cual la empresa pupdgaa la mencionada inversion en activo

circulante.

Al extrapolar lo mencionado anteriormente podemosclir que en la actualidad el
conflicto con respecto al manejo de Capital de dj@bsta dado en funcion de la necesidad
de las organizaciones por mantener en términofegéw® un margen de seguridad que les
permita financiar su giro habitual; es asi comiala de capital de trabajo genera una serie
de dificultades financieras que las empresas dshbparar; es decita importancia del
capital de trabajo en la generacion de valor de éaspresas se pone en evidencia a partir

de la ausencia del mism@Universidad EAN, 2007)

La administracion del capital de trabajo deterniénposicion de liquidez de la empresa, y

la liqguidez es necesaria para la sobrevivenciaesfdh & Brigham, 1994)

En la actualidad, la importancia del capital dédja como herramienta de gestion en el
proceso de generacion de valor de las empresas,gggacada por la sombra del desempefio

medido de acuerdo a los margenes de utilidad de eagresa.
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Dentro de este marco, se observa que por lo genesatiempos de pago y cobro, son
asumidos en las organizaciones sin evaluar el itoppe esas practicas pueden tener dentro

de la rentabilidad y dentro del flujo de la empresa

Manejar de forma eficiente el capital de trabajdaeempresa, es uno de los aspectos mas
importantes en la operatividad de la misma, yadgueste depende la obtencidén de insumos,

la efectividad en pagos y la estabilidad de |la mizgecion.

Cuando se habla de su administracién, se hablaaeyestion financiera operativa; que
busca planear, ejecutar y controlar el manejo gudasa los componentes del capital de
trabajo, de modo que minimice el riesgo y se macenta rentabilidad empresarial. Sin
embargo, a pesar de que la rentabilidad y el rigagade la mano, también funcionan del
modo contrario; a mayor tenencia de fondos liquidesor rentabilidad y viceversa. Es por
esta razon, que para que la gestion empresarg®d wea afectada es importante encontrar el
punto de equilibrio entre las variables de riesgentabilidad, las que estan en funcion de
las decisiones y politicas tomadas sobre la adtragién de los componentes del capital de

trabajo.

Pero, ¢ dentro de qué aspectos de la gestion emgdresaconsidera importante el manejo del
capital de trabajo? Al responder a esta preguatabserva que el capital de trabajo influye en
los aspectos de administracion de activos corgernencipalmente, efectivo y valores

negociables, y en el manejo de las obligaciones pdsivos corrientes como cuentas por pagar.

La inversion en activos corrientes tiene implicae® importantes sobre la flexibilidad en
los planes de financiacion, lo cual lleva a torrerisiones en cuanto a la cantidad apropiada

de financiamiento de largo plazo, utilizada al ficiar los activos corrientes de la empresa.
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La determinacion de los niveles apropiados en@storrientes y en pasivos corrientes, que
naturalmente define el nivel de Capital de Trabajeolucra decisiones fundamentales con
respecto a la liquidez de la empresa y a la comgosde los vencimientos de su pasivos.
(Fundamentos de la Administracion Financiera deglit@bde Trabajo, 2008) A su vez estas

decisiones estan afectadas por el mencionado etuiintre la rentabilidad y riesgo.

Si no existe el equilibrio entre los aspectos nmmailos anteriormente, se pierde la
eficiencia en el control operativo, producto de aaainistracion del capital de trabajo
incorrecta, ademas, se generan costos adicionalésgremento de las cuentas por cobrar,
con alto riesgo de dudoso cobro, costos asociddosentario y manejo inadecuado del
flujo de caja, con resultados criticos para el dumpnto de los compromisos de corto
plazo, pérdida de clientes, incumplimiento a proeees y al final el deterioro de las

relaciones comerciales. (Moreno, 2006)

Debido a lo mencionado, es que la administracidicajgtal de trabajo se convierte en uno

de los puntos mas influyentes en la gestion fireacly por tanto empresarial.

1.1 CAPITAL DE TRABAJO

A través de los afios, el aprovechamiento eficazoderecursos que poseen las
organizaciones ha sido una de las prioridades ke ddministracion empresarial; es
por tal motivo que las empresas en busqueda deetiividad en el mercado tratan

de apoyarse en herramientas de administraciondi@anque permitan dar un uso
adecuado al dinero tanto para el desarrollo deacpmres como para las inversiones

gue deben realizar.
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Dentro de este contexto, se encuentra la planiiodmanciera a corto plazo, donde
la administracion eficiente del capital de tratsggerfila como uno de sus principales
objetivos. En este marco, se puede sefalar qaeadbis del Capital de Trabajo se
basa en la correlacidon que existe entre el marejoada uno de sus elementos; su
adecuado manejo se origina en la prediccion destadaellos flujos de caja que lo
afectan, esto envuelve tanto desembolsos de dioer vencimiento de obligaciones
con terceros, donde es importante conocer fechagm@miento y condiciones de
crédito; asi como también el ingreso de convesilde efectivo y que estan

representados en las cuentas por cobrar e invesitari

1.1.1 Concepto de Capital de Trabajo

El capital de trabajo se define como la cantidaih@pde recursos monetarios
requeridos para la operaciéon normal del negociceldranscurso de un ciclo
productivo. (Pefia, 2005). La funcion del capdal trabajo es, cubrir las
necesidades, que estan ligadas a ciclos, dondapkcidad de la empresa de
generar recursos permanentes puede ser supemieriorn con respecto a dichas
necesidades. El capital de trabajo permite establana medida sobre la
capacidad que tiene una empresa para continual cammmal desarrollo de sus

actividades en el corto plazo. (Wikipedia, s.f.)

1.2 CLASES DEL CAPITAL DE TRABAJO

Al profundizar en el analisis, existen dos perdpast bajo las cuales se puede

clasificar el capital de trabajo, y que son:
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« CAPITAL DE TRABAJO NETO: La definicion clasica dehpital de trabajo lo
establece como, la diferencia que existe entrectelocacorriente y el pasivo

corriente.

KTN=AC - PC

Bajo este concepto, corresponderia a la suma destattivo circulante de una
empresa, considerando todos los renglones querteelgaion con su actividad
operacional, eliminando todas aquellas cuentas mueprocedan de las
actividades propias de su giro, como es el casdosledeudores diversos,
inversiones en acciones, bonos y valores que telagearacteristica de cierta
“permanencia” dentro del negocio. (Administraciompositiva y Contable,
2009) Esta caracteristica, hace que el capitabti@jo se clasifique de acuerdo

a un horizonte de tiempo, de la siguiente manera:

= Capital de trabajo permanente: se refiere a ladahtle activos circulantes

requeridos para hacer frente a las necesidademasra largo plazo.

= Capital de trabajo temporal: es la cantidad devestcirculantes que varia

con los requerimientos estacionales.

! Ecuacién de Capital de Trabajo Neto.
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« CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO.- comprende un concepmmas
profundo, pues establece que el capital de trdbajonstituyen los activos que

permiten generar recursos dentro del negocio mlesasientas por pagar.

KTO = CxC + INVENTARIOS - CxP

En términos generales, el capital de trabajo operaon los fondos a largo
plazo disponibles para financiar las necesidadesatipas una vez que se ha

financiado todo el activo inmovilizado.

Bajo esta perspectiva, el capital de trabajo ssidera una fuente de fondeo, no
porque existe mayor activo circulante en relacidm €l pasivo circulante, sino

porque existen mas recursos de largo plazo quedi@a operaciones de corto
plazo y por tal razén esta representado en eldatipasivo del balance, de la

siguiente manera:

Gréfico N° 1: Capital de Trabajo en el Balance

Caja
Proveedores

Clientes [ CxC
Imptos x pagar

Gstos X pagar

Inventario Crédito Bancos

Deuda L/P
R Recursos
Activo - - ecursos de LIP
Activo F .
Inmovilizado vo o propios

Fuente: Administracion del capital de trabajo
Elaborado por: Carla Murriagui

2 Ecuacion de Capital de Trabajo Operativo.
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Si bien es cierto, que cuando el capital de tralesj@lto, existe una mayor
estabilidad, los recursos de largo plazo son sufies para solventar
operaciones de corto plazo y la empresa se enawgntma situacion econémica
financiera atractiva en el mercado que le perreti@cir Ios riesgos presentes en
la economia; no quiere decir que el uso del cagédtabajo sea eficiente. La
disponibilidad del capital de trabajo tiene que eguivalente a lo requerido,
porque el exceso de recursos disponibles redueatabilidad, y la falta de los
mismos provoca necesidades de financiamiento. IBgrar esta situacion es
necesario que se acelere la conversion de acinogantes en efectivo de modo
gue se pueda afrontar de manera oportuna el precedactivo y la cobertura
de las deudas a corto plazo. Por ejemplo, se pundementar el activo
corriente, a través de una mejor captacion deltieteaeduccion de dias de
cuentas por cobrar e inventarios, reduccion de aeadcorto plazo, extension
de dias de cuentas por pagar. Por otro lado, mitictones en que el capital de
trabajo no es suficiente para afrontar las necdeglaperativas de la empresa,
es necesario considerar el aumento del activoerderia través de la venta de

activo fijos o también la adquisicion de una deadargo plazo.

Dentro del andlisis del capital de trabajo opecatbe establece que el mismo es
medido de acuerdo al tiempo que transcurre ensredsembolsos por el pago
de bienes o servicios recibidos por la empresaatasindo se recibe el pago
final de una venta. Este tiempo, que puede satoggdo como “ciclo”, debe
ser lo mas corto posible de modo que se increnmargécacia del capital de

trabajo.
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El tipo de variacion existente al calcular estdogisera basica para constatar la
existencia de la posicion del capital de trabajcual puede ser positiva, neutral

0 negativa.

1.3 MEDICIONES DEL CAPITAL DE TRABAJO

« POSICION DE CAPITAL DE TRABAJO POSITIVA.- Cuando &hporte de
los activos corrientes exceden al de los pasivoseobes. Esta posicion puede
ser una de los estados mas comunes, pero no rienesae es la mas
beneficiosa pues implica que el financiamiento tpempresa necesita es
directamente proporcional al crecimiento de logasgs, siempre y cuando la

estructura del capital de trabajo se mantenga.

KT > 13

« POSICION DE CAPITAL DE TRABAJO NEUTRAL.- Cuando ghporte de
los activos corrientes es igual al de los pasiwrsentes. En esta posicién, la
compafia puede crecer sin la necesidad de realizarsiones adicionales al

capital de trabajo.

I
3

KT

3 Ecuacion de Posicién de Capital de Trabajo Pasitiv
4 Ecuacion de Posicion de Capital de Trabajo Neutral
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« POSICION DE CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVA.- Cuando &hporte de
los activos corrientes es menor al de los pasigosentes. Esta situacion podria
interpretarse como una carencia de recursos gaacien las necesidades de
capital de trabajo, pero que sin embargo es coamphkatte normal en el corto
plazo pues representaria que el vencimiento deulastas por pagar es mayor

al de las ventas a crédito, lo que significa fimamiento sin costo o interes.

KT <O

1.4 COMPONENTES DEL CAPITAL DE TRABAJO NETO

Al tomar en cuenta, el concepto de capital de joabato, tenemos los siguientes

componentes: Activo circulante y pasivo circulante.

1.4.1 Estructura del Activo Circulante o Corriente

Conforman el activo circularftéodos aquellos elementos que son:

« Disponible: Lo representa el efectivo y sus eqeintds, pues es un medio

aceptado para realizar transacciones comerciales.

+ Realizable: Comprende los inventarios de los quenpresa puede

disponer para realizar sus operaciones de venta.

5 Ecuacion de Posicién de Capital de Trabajo Negativ
6 Activo circulante: Es la porcion de elementos nigusitios de la empresa, pues los mismos, estaritcioiss
por activos que pueden ser convertibles en dineeeodos menores a un afio.
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Exigible: Considera los valores por cobrar a tersgoor concepto de
ventas en forma de bienes o servicios realizadola gonpresa como parte

de su actividad econémica.

Las cuentas que forman parte del activo circulaote

EFECTIVO / EQUIVALENTES DE EFECTIVO.- El efectivamprende

tanto la caja como los depdsitos bancarios a ta.visos equivalentes al
efectivo son inversiones a corto plazo de grandiegj que son facilmente
convertibles en importes determinados de efect#gtando sujetos a un
riesgo poco significativo de cambios en su va{blormas Internacionales

de Informacion Financiera, s.f.)

Los tres motivos que sugirié Keynes para el useetigtivo por parte de

las empresas son.

« Transaccional: Para hacer pagos derivados de apeeamormales.

« Especulativo: Aprovechar las oportunidades tempsratomo la

disminucién repentina del precio de las materiasgs 0 necesidades

de inversién adicionales.

« Precautorio: Mantener un cojin de seguridad, o tguador, para

satisfacer las necesidades inesperadas de efectivo.
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Cuanto mas predecibles sean las entradas y saledaectivo de una
empresa, menor sera el efectivo que se debe tareecpbrir necesidades
preventivas. Para su medicidbn es necesario idsmtifel ciclo de
conversion del efectivo de la empresa, que esrmlib neto en dias en que
la compafia recupera el dinero invertido en resurpooductivos.
También podria decirse que es la comparacion ehpreriodo que tarda
una empresa en recuperar el efectivo de sus ventakperiodo que

demora en pagar sus compras.

Ciclo de conversion del efectivo = Periodo promefticobro + Periodo

Promedio de inventario — Periodo promedio de gago.

A partir de este calculo la empresa puede deterniin@antidad que
necesita mantener en efectivo, para cubrir la larectre la fecha en que
debe pagar y la fecha en que puede cobrar. De todaas, es importante
tomar en cuenta que mientras mayor sea el Cicl€Ca®version del

Efectivo mayor sera la necesidad de liquidez.

En base al ciclo de conversion, se establecengadifue permitan a las
administraciones financieras controlar y evaluagdation del capital de
trabajo, pues en base a las mismas se tomaranmodesigjue influyen en

el equilibrio que debe existir entre la rentabtidariesgo de una empresa.

7 Ecuacion del CCE: Formula del ciclo de conversiérefectivo.
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« CUENTAS POR COBRAR (CLIENTES).- Son derechos exeagb
originados por ventas o servicios prestados poreumaesa; corresponde
al crédito que una empresa otorga a sus clieritesy&s garantia que la
promesa de pago en determinado plazo, debidoanfeanza otorgada al
deudor. EIl principal objetivo de las cuentas palorar es estimular el
namero de ventas y mantener clientes, pues de ede se puede lograr

vender mas productos y se protege la participaaoel mercado.

Para medir la rotacion en cuentas por cobrar, aleaeun calculo de la
relacion de activos proveniente de las ventasédlitr, con las cuenta de

futuros, de la siguiente manera:

Rotacién de CxC = Ventas Crédito / &xC

Dentro del andlisis de cuentas por cobrar, tamb&mide el periodo
promedio de cobro, el mismo que corresponderidaaiopo al tiempo
promedio que una empresa debe esperar para retigiectivo de una

venta a crédito; el calculo es realizado con laisigge formula:

PPCxC= CxC / (Ventas/360)

Con el fin de lograr un manejo eficiente de lasnta® por cobrar dentro

de la administracién del capital de trabajo, elquy promedio de cobro

debera ser lo mas corto posible y por esa razdmpsrtante que las

8 Ecuacién de Rotacion de Cuentas por Cobrar: Férdmikatacion cuentas por cobrar.
% Ecuacién de Dias Promedio de Cobro: Férmula depttasedio de cobro.
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politicas y estrategias de crédito y cobranza seamectamente

establecidas para que no se vea afectada la lmdel& empresa.

« INVENTARIO.- Son los activos poseidos para:

a. Ser vendidos en el curso normal de la operacida dmpresa.

b. En proceso de produccion con vistas a esa venta.

c. En forma de materiales o suministros, para seruniu®s en el

proceso de produccién, o prestacion de serviciogNormas

Internacionales de Informacién Financiera, s.f.)

El inventario forma parte del capital de trabajouda empresa, por tanto

aumentar la rentabilidad de la organizacion a sraket correcto uso de las

politicas en los niveles de stock y también deskigategias de logistica,

son el objetivo principal del manejo de inventarios

Al igual que los anteriores componentes del actonculante, es

importante medir el tiempo que demora la ventadérventarios, para lo

cual se utiliza la siguiente formula:

PPInv= Inventario / (Costo de ventas/360)

10 Ecuacion de Dias Promedio de Inventario: Férmuldide promedio de inventario.
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Si el plazo promedio es elevado puede ser gquenwesniarios sean
excesivos, 1o que significa ineficacia en el cantt® los mismos y por
tanto rentabilidad baja. Un nivel de inventarioxesivos puede ser
causado por la existencia de inventarios obsolepes,seria igual a un
saldo de activo corriente aumentado. Adicionalmem@antener un stock
excesivo puede conllevar un incremento en los gastacionados con el
almacenamiento y aseguramiento de los mismos, db regulta en un
aumento de las necesidades operativas de la empgresatro lado, si el
indicador es bajo se corre el riesgo de perderagepbr falta de un
adecuado stock; es decir las ventas se ven redugida activos fijos son

subutilizados.

1.4.2 Estructura del Pasivo Circulante

Al pasivo circulante lo componen los siguientescemtos:

« PROVEEDORES POR PAGAR, IMPUESTOS POR PAGAR, GASTOS
POR PAGAR.- Representa el financiamiento gratuiie ¢p empresa
obtiene sin tener que reconocer un costo o urésxplicito. Se genera
por las operaciones normales de la empresa quecsoprar, vender y

pagar impuestos.

Las politicas para la administracion de las cugndagpagar, en lo posible
deben ser formuladas por las areas de compras f¥indezas; el
establecimiento y seguimiento de estas politicasnmgsortante para

alcanzar la eficiencia en la administracion de éis@nciamiento, caso
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contrario se veria afectada la liquidez y el fldgoefectivo de la empresa.
Para medir el tiempo de pago promedio de comprpsweeedores se

utiliza la férmula:

PPCxP= Cuentas x Pagar / (Costo de Ventas}360)

« DEUDA DE CORTO PLAZO.- Es una linea de crédito alquier otra
forma de deuda a corto plazo contraida con bancas @ mercado de
capitales (emision de deuda - papel comercial)ryigpgual se cancelan

intereses.

11 Ecuacién de Dias Promedio de Pago: Férmula depddasedio de pago.



2 SITUACION ACTUAL DE LA EMPRESA

La empresa dentro de este estudio, es una orgamzgee brinda servicios como agencia
de viajes y que se especializa en turismo emisigqad| realizado por los residentes de un
pais, fuera del mismo, en este caso estaria repaeeepor la movilizacion de caracter

turistico que realizan los residentes ecuatorikiacg el exterior).

La funcion principal de la organizacion en estugBade intermediacion, de esto se derivan
otras funciones como las de asesoramiento e intbémaal cliente, organizacion de

actividades relacionadas con el sector turistietalgoracion de sus propios productos.

El medio en que se desarrolla la organizacion esadecter complejo, pues existe una gran
competencia y un gran avance tecnolégico al queti@cceso los clientes potenciales; esto
ha motivado a la empresa a crear estrategias eeeddiacion en el mercado que permitan

mantener su prestigio y participacion intactos.

Actualmente, la empresa goza de gran confianzaaléet negocio turistico lo que le ha

permitido marcar su permanencia durante varios, &itoacion que se vera reflejada dentro

del andlisis del entorno que se presenta a comiifrua

2.1 RESENA HISTORICA

MetropolitanTouring es una marca registrada bagutd operan dos empresas.
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La marca MetropolitanTouring fue fundada por EdodPdoario y Hernan Correa, el
15 de marzo de 1953. En sus inicios la empreggersius operaciones en la venta de
paquetes de viaje al exterior, lo que en dicha&poastituia un gran reto debido a las
limitadas formas de comunicacion. Este emprenditaiée permitio a la compania
consolidarse a través de los afios en el mercadatog@no y le convierte en la
principal corporacion de viajes del Ecuador. Alpeaar, algunos de los productos
que la empresa ofertaba eran tours a importantsgesscomo mundiales de futbol,

congresos, pasajes aéereos y hoteles.

A medida que la demanda crecia, MetropolitanTow@glanteaba metas mucho mas
agresivas y trataba de llegar a mas consumidoregldema‘MetropolitanTouring

pone el mundo a tus pies”.

De esta manera, se incorporo también en la emekesacepto de manejo del turismo
receptivo en el pais, con el que se investigo,,gpedmovid y vendid programas
turisticos que promuevan a Ecuador como un desiénuiaje para extranjeros del
mundo entero. Esto convirtio a la empresa en pasnde operacion tanto en el
continente como también en Galapagos; con prodacio® cruceros de expedicion
en la region insular, un flotel con recorridos f@regién amazénica o incluso tours

alrededor de la serrania en tren.

En 2001 y después de dos afios de negociacionesipeesa fue vendida al Grupo
Futuro. A partir de este punto, la empresa inicia etapa de modernizacion con miras
a competir a escala internacional manteniendo Ismos niveles de exigencia en lo

gue respecta a confort y calidad en servicio.
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Como parte de un plan de renovacion y con el fidifBrenciar sus operaciones, la
empresa se divide en el afio 2006, segun sus acksd Metroagencia pasa a manejar el
concepto de turismo emisivo mientras que Etica midtra todo lo relacionado con las

operaciones de turismo extranjero en Ecuador, roejurcido como turismo receptivo.

A partir de 2007, se adquieren dos tours operadar@sen Peru y otra en Argentina.
Se abre la oficina regional de Chile como una cditgpa@nteramente nueva y
finalmente en el 2010 se incursiona en Colombiaafmmnas propias resultado de la

fusion de dos compairiias colombianas. (Metropolitauring, s.f.)

CONFORMACION JURIDICA

La empresa en estudio se constituyo en el afio @96 una compafiia andnima con

domicilio principal en la ciudad de Quito.

CAPITAL SOCIAL Y OBJETO SOCIAL

Este estudio centra su analisis en Metroagencigresa que actualmente, se
encuentra en constante crecimiento y cuyas op&exige han reforzado en el
extranjero gracias a la asociacidbn con socios d#iaa que permiten seguir

ofreciendo a los clientes una experiencia con sierde lujo.

Su objeto social son las actividades de agenciasgs y turismo al exterior.

Su paquete accionario lo constituyen treinta yesseicios ecuatorianos, que se ven

representados de manera mensual en el directorio.
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2.4 PRODUCTOS Y SERVICIOS

Cuando se habla del servicio turistico es impoetas¢ialar algunas de las

caracteristicas que lo hacen particular:

« Intangibilidad, pues el producto no es fisico ytabrazon no puede ser probado,

lo cual puede resultar en clientes insatisfechos.

« EI cliente al acudir a la compra y elegir segun greferencias también es

participe en la produccion del servicio.

Dentro de este ambito los productos que comeraiddiempresa son los siguientes:

« Boletos aéreos: cualquier destino y a cuenta dadadineas asociadas.

+ Renta de autos: Realizar reservas con las prirdp&ntadoras de autos del

mundo de acuerdo a la solicitud del cliente.

« Hoteles: Se presenta una serie de opciones ppasa&kro y se realiza la reserva

segun la opcion elegida por el cliente.

» Paquetes vacacionales: Se combinan los traslagcapjamientos, visitas, entre
otros; y que por los acuerdos que mantiene la &yemn sus proveedores

permite ofrecer viajes atractivos a los clientes.
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« Eurotrenes: Se ofrece a los clientes la compraadespde tren en Europa, se lo
comercializa pues el continente europeo es el Ugim cuenta con una red
ferroviaria que ofrece una opcion segura, fiabheag economica que el avién y

es aconsejable para viajes mayores a quince dias.

e Seguros de viaje: La empresa funciona como inteadeth frente a la
aseguradora y el cliente para ofertar servicioasigtencia al viajero y seguros

de viaje.

« Traslados: Movilizaciones de acuerdo a las necdsglde cada cliente, que en
especial se enfocan en el transporte hacia y agstropuerto de la ciudad de

Quito.

« Servicio de tramite de documentos: Existe el sernde asesoria y de tramite de
documentos legales para realizar viajes, como Vyigarmisos otorgados por

Consulados o Embajadas.

« Servicio de Metroeventos: Este servicio se centna la planificacion,
organizacion y coordinacion de un evento segumedgserimientos del cliente,
como pueden ser congresos, convenciones, viajexeletivo. Dentro de este
servicio se incluye el acompafamiento, asistentiaeeopuerto y organizacion

de actividades especiales, o adicionales que tsoétcliente.

Para la comercializacion de estos productos laesapgsta representada por agencias
en las principales ciudades del pais; y tambiéegosa pagina web por la cual se

puede acceder a los servicios ofertados por lacegen
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Los precios, no son un atributo competitivo parartgresa. La compafia no busca
competir por precios sino por la calidad en el iseywy asi como también con la

garantia que la experiencia y el prestigio le @org

APROPIABILIDAD

El término apropiabilidad se refieregahdo en que una empresa es capaz de capturar
rentas de su innovacion(Get Grupo 10, s.f.) Como resultado de la Iddul de
innovar, se genenan régimen de apropiabilidad, que es a su vez lElidad —legal

y practica- para fijar y hacer cumplir los derechds propiedad en la innovacion.

(Langlois & Robertson, 2000, pag. 42)

Para proteger la innovacion de la marca, el norodmeercial MetropolitanTouring es
la marca de servicigue permite ejercer tales derechos de propiedsidtroagencia

es la empresa que administra los mismos con texcero

2.5.1 Aspectos claves del negocio franquiciados / pateni@a

Con el fin de que la empresa satisfaga las posdgestunidades de consumo

por medio de los servicios que oferta a un mercad® amplio, las franquicias

han sido una de las opciones escogidas por Metmoggeomo estrategia de

apropiabilidad para mantener su continuidad dedgtanercado.

Dentro de los aspectos claves del negocio frarapiocse encuentra lo siguiente:
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« Como franquiciadora Metroagencia aporta con la engrcon la imagen
corporativa, el "know-how" del negocio y la tecrgitb que maneja
(incluyendo conectividad), por el otro lado, elnfaiciante cancela un

valor anual por la franquicia.

- Para la venta de una franquicia se analiza lo esngei

= Estados financieros.

» Proyeccion de ventas.

» |nexistencia de agencias propias cercanas.

» Permiso de operacion de la Asociacion Internacidealrafico Aéreo

(IATA).

« Las franquicias otorgadas fueron entregadas a mgetie viaje pequenas
gue buscaban reducir los riesgos del negocio unebteayores beneficios,

como.

» Entrega de garantia para la emisién de boletosséselicitada por la

Asociacion Internacional de Trafico Aéreo (IATA).

= Participaciéon en la entrega de sobrecomisiones gaote de las

aerolineas cuando se ha cumplido un nivel de ventas
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Por la franquicia, Metroagencia participa del 308dalutilidad generada

por la franquiciada.

2.5.2 Aspectos claves del negocio que no son franquiciadopatentados

Con respecto a los aspectos del negocio que nofraoquiciados, debe

considerarse lo siguiente:

La agencia realiza negociaciones con sus pringppleveedores de
servicios para obtener una comisién por la intefawé@h de los paquetes

de viaje.

Por la venta de boletos aéreos la agencia recitbem@ajes de comision
gue oscilan entre el 1% y 9%, constituyéndose darpancipal fuente de

ingresos.

Adicional a las comisiones mencionadas, las agerdgaviaje también
reciben incentivos por parte de las aerolineaspmanocidos como
sobrecomisiones, los mismos que son reconocidos air pdel

cumplimiento de ciertas metas.

La agencia es el primer representante exclusiva jgauador de la
organizacion BCD TRAVEL (empresa internacional etgpeen la
organizacion de viajes corporativos con operacigngmrtners”en casi
cien paises), debido a su desempefio y estandarabdial en el servicio;

lo que le ha permitido obtener algunos de sustelgecorporativos.
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« SABRE TRAVEL NETWORK es una de las herramientanidéagicas
utilizadas por la agencia. Este software permiigostrar opciones de
caracter turistico en tiempo real y de manera ¢ledgin las necesidades
de los clientes. La asociacion con SABRE, tamieépermite obtener

ingresos por la venta de ciertos tramos aéreos.

« La agencia es un representante afiliado a Virtoesi que integra a las
mejores agencias de viaje del mundo), lo que lenper obtener
conexiones a nivel global con los mejores hotdiesas de crucero, etc.,

de la categoria de lujo.

2.6 ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

Metroagencia cuenta con ciento noventa y un empsepdra el final de2012y para

el 2014son doscientos veinte empleados. Su estructueaizarional y sus funciones

se dividen de la siguiente manera:

A. Junta General de Accionistas:

« Encargados del nombramiento y separacion de losgeptantes legales.

« Deciden el aumento del capital social de la congafd modificacién de

estatutos y la fusién, disolucion, escision o timmsacion de la sociedad.
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B. Directorio:

« Aprueba las politicas y los programas de la empeassacomo también los

estados financieros y los presupuestos.

 Interviene en el establecimiento de la estrategiparativa.

e Aprueba la estructura organica funcional de la esgry los documentos

normativos que no sean competencia de la gereanerdg.

C. Presidencia Emisivo:

« Lidera las acciones de las distintas areas dentgpadia.

« Presenta en directorio informes sobre la situad®ta empresa.

« Aprueba que los manuales de la organizacion esté@cuerdo con las politicas

establecidas en el directorio.

« Realiza propuestas al directorio en torno a plapessupuestos y objetivos

empresariales.

« Dirige acciones que mejoren la productividad engiak

« Implanta correctivos frente a los resultados detauid.
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a. Gerencia Corporativa:

= Realizar negociaciones con empresas interesadas servicios ofrecidos.

= Dirigir estrategias de venta y satisfaccion declentes.

= Supervisar el cumplimiento de los procesos estaliecdentro de la

organizacion.

= Designa personas responsables para que el deserdpefas areas que

administra sea supervisado.

i. Ventas Externas:

+ Establece contacto con posibles nuevos clientesesaupales y realiza

los contratos de servicios.

+ Son intermediarios entre el cliente y la empresadsmo emisivo.

+ Evalla la calidad del servicio prestado a los tdien

ii. Implantes: Son unidades representantes dentro deesas clientes, pues

su volumen de venta exige una atencién personalizad
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iii. Cuentas Corporativas: Este departamento funciojmadsignaciones de

cuentas empresariales a cada uno de los agentesjel@ara que sean

ellos quienes asesoren a los clientes sobre susriggentos.

iv. Eventos Corporativos: Este equipo de trabajo sargade disefiar, vender

y ejecutar eventos, congresos, convenciones Yy svidg incentivos

solicitados por las empresas.

v. Back Office: Esta es un area de soporte para lptamtes y las cuentas

corporativas, realiza funciones de facturacion aliza las ordenes de

compra previa autorizacion de los agentes comescial

. Gerencia Nacional Agencias:

= Establece de estrategias comerciales dirigidagkdign en general.

= Supervisa la fuerza de ventas representada anmaceinal.

= Negocia la expansion de la compafia a través dquiaas y asociadas.

= Supervisa el cumplimiento de los procesos estalwscidentro de la

organizacion.

= Designa personas responsables para que el deserdpefas areas que

administra sea supervisado.
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i. Proyectos, Relaciones Publicas y Promocion:

+ Planifica, dirige, organiza actividades de marlgtin

+ Establece relaciones comerciales a través de mediosmunicacion.

+ Dirige estrategias de promocion que permiten aitadades de venta

cumplir los objetivos de comercializacion.

ii. Agencias propias, franquiciadas y asociadas:Efeatttas al publico en

general.

. Jefatura de Control y Gestion:

- Establece procedimientos que cumplan con la novenkgal.

« Propone planes de accion financiera en coordinamarias gerencias.

» Establece controles que permitan mantener regisacsializados vy

ordenados sobre la empresa de turismo emisivo.

« Asigna personas que coordinen el soporte que aldeesistemas presta al

resto de la empresa.

« Administra a través de terceros cuestiones detlogis
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Finanzas - Contabilidad:

+ Coordina, supervisa y controla las actividadesed®reria, nOmina,

contabilidad y control de bienes.

¢ Coordina y dirige las actividades relacionadas ebnregistro y
establece los planes y programas a desarrollal @area financiera

contable.

+ Coordina, supervisay controla las actividadesuasiones financieras.

¢+ Coordina la creacion, modificacion o sustitucion distemas,

procedimientos, formularios y normas que afecten pebceso

administrativo en el area de su competencia.

+ Proporciona informacion financiero-contable a org@aos internos y

externos.

+ Contabiliza operaciones y transacciones que re&dizarganizacion,

mediante el registro sistemético de las mismas.

+ Planifica, dirige y evalla las actividades de lospattamentos

vinculados.
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ii. Cobranzas:

+ Coordina y supervisa la recuperacion de cuentasgimar, y verifica

Su registro.

+ Propone estrategias y disefla controles adminigigtipara la

recuperacion de las cuentas por cobrar y la distionwde incobrables.

+ Valida y emite notas de credito.

+ Efectua controles para administrar el crédito.

+ Emite reportes sobre la cartera vencida.

iii. Cuentas por pagar:

*

Registra facturas para pagos.

L 4

Verifica los calculos de las obligaciones.

L 4

Realiza documentos como agente de retencion patergilimiento de

las disposiciones establecidas en las leyes degstpisobre la renta.

L 4

Proporciona informacién sobre el flujo de efectivo.
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+ Trabaja con proveedores para resolver diferenca@s facturas y

concilia mensualmente los estados de los provesdore

+ Gestiona el cuplimiento oportuno de obligaciones para las lineas

aéreas, operadores nacionales/ internacionales rg pan los

proveedores en general.

iv. Administracion:

+ Dirige areas que determinan el funcionamiento aldogistico de la

empresa.

+ |dentifica problemas de conectividad entre losesmsts utilizados por

la empresa con terceros.

+ Coordina operaciones con delegados del departamento

+ Monitorea el desempefio de las areas bajo su respbdad.

(1)Mensajeria:

% Organiza tiempos de entrega y de recepciéon de hjesizspara

toda la organizacion.

% Realiza envios y los recepta a través de érdemeraydas en el

sistema.
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(2)Archivo:

+« Administra los registros de forma ordenada.

+ Actualiza los reportes de archivo.

% Mantiene bajo condiciones apropiadas los sopaddE®§ y Utiles

para la empresa.

% Controla y custodia los documentos de la empresa.

v. Sistemas vy tecnologia:

+ Realiza la instalacion y configuracion de los eqaigde computo de la

organizacion.

+ Administra la creacion de usuarios en el sistemhage baja las cuentas

de usuarios sin actividad.

+ Instala, configura y da mantenimiento a los semadalispuestos para

el almacenamiento de la informacion.

+ Realiza copias de seguridad de los datos de losriasuen caso de

pérdidas de los mismos.

+ Brinda soporte en casos de pérdida de conectividad.
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. Jefatura de Recursos Humanos:

« Administra los procesos de seleccion y reclutaroielel personal.

- Elabora programas de capacitacion para los difesemiveles de la

organizacion.

« Realiza programas que permitan el mejoramiento dempeiio del

personal.

« Coordina con las gerencias el Plan General de faesa.

« Ejecuta planes de salud ocupacional.

« Disefa programas de seguridad frente a desastres.
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2.7 ASPECTOS ESTRATEGICOS

2.7.1Vision

La vision de la empresa se ve reflejada en lasigaiafirmacion "Ser el ejemplo

de excelencia en la industria del turismo".

2.7.2Misién

“Transformamos el mundo de opciones de viaje exxjeeriencia ideal para el

viajero del Ecuador”

2.7.3 Objetivos de mercado

2.7.3.10bjetivos de marketing y ventas

Dentro de la planificacion realizada por la empresa objetivos son:

« Fortalecer la participacion en el mercado, al adarda cuota de

ingresos monetarios en un promedio del 10% anual.

» Obtener ingresos brutos por un monto de $13. 00Qoara el afio

2015.

« Incrementar en Ecuador, el conocimiento de la mpara el 2015

en 20%.
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« Incrementar el nivel de participacion en el merchdsta el 24%

para el 2015.

2.7.3.2Estrategia de marketing y ventas

2.7.3.2.Estrategias de distribucion

Entre los canales que se identifican en Metroageseencuentran:

- Directo: A través de sus agentes sin necesidad

intermediarios.

e Multicanal: Internet permite a los clientes realiza
transacciones sin necesidad de asistir de forra figcia el
punto de venta. Las ventas por contacto telefotantbien

son una forma de interaccion con el cliente.

» Sociedades: Transacciones con otras sociedades.

2.7.3.2.Estrategia de comunicacién

El objetivo esta estrategia es fortalecer la imagerporativa,

aumentar el conocimiento de la marca y por tantcementar las

ventas. Para alcanzar este propésito se plantéasosiguientes

acciones:

de
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« Contratar pautas publicitarias en radios: La REtdMyMundo.

« Realizar anuncios publicitarios en revistas.

» Creacion de anuncios en redes sociales.

« Realizar mailing, a través del cual se hace lledartas de

vigje para los inscritos en la base de datos.

2.7.3.2.Fstrategia de Venta

Las estrategias con las cuales se plantea cunguiitos objetivos

especificos de marketing y ventas se planteangigueéente manera:

« Ofertar servicios turisticos de precios mas bagosla misma

calidad para atraer nuevos segmentos.

« Impulsar las ventas a traves de la pagina web.

« Efectuar promociones por estacionalidad a lo laej@ais.

« Crear programas de fidelizacién de los clientes.

e Asesorar de forma personalizada a los clientes VIP.
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 Invertir en publicidad para reforzar el conceptoimhagen

corporativa y conocimiento de la marca.

2.7.3.2.4#uerza de Ventas

Con el fin de fomentar la comercializacion de lesviEios que
ofrece la empresa de turismo emisivo, a partiafiel2009, la fuerza
de ventas se ha visto incrementada tanto de fonteana (ventas

corporativas) como externa (agencias).

Las ventas realizadas por el equipo no son conables y los
sueldos son fijos y con los beneficios de ley, midm es fomentar
las ventas durante todo el afio junto con el buencge Para que
esto sea posible existen presupuestos por unidgdes son

monitoreados constantemente por los gerentes c@iesic

La fuerza de ventas para2012 esta representada de la siguiente

manera.

« Agentes Corporativos

= Agente de counter nacional

= Agente de counter internacional

« Agentes de Atencién al Publico en General
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« Documentador

Para que el equipo de ventas se mantenga en clenségcitacion,
programas de entrenamiento en servicio al cliesriebsindados por
parte de la agencia; para reforzar el conocimisolwe la emision
de boletos, aerolineas asociadas son invitadasbpadar charlas;
asi como también operadores de turismo para broatarcimiento

sobre la venta de paquetes turisticos.

2.7.3.2.%Actividades de Venta

Para cumplir con los objetivos planteados como afesgra de

Marketing y Ventas se ha planteado las siguierdtgi@dades:

« Promocion de la pagina web de la agencia a tragésdes

sociales.

« Publicar promociones y descuentos especiales astréw la

pagina web.

« Asignacion de un asesor que atienda todos los riegeatos

de clientes VIP.

« Negociacion con Diners Club para la acumulaciopui@os
por compras realizadas con la tarjeta de créditmencion

(Metroddlares).
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« Negociacion con Produbanco para la acumulacion idasm
por compra de pasajes aéreos con las tarjetagditoctie esa

entidad (Produmillas).

« Organizacion de ferias de venta anuales tanto eto Qu
Guayaquil, donde se oferten promociones en boso=os y

paquetes turisticos.

« Asignacion en espacios fisicos de agentes de den&o de
las empresas calificadas como clientes con mayjamen de

compras.

« Entrega de informes sobre volumen de comprasnsstale
reservas y estadisticas que puedan usar los diente

corporativos.



3 SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA DURANTE EL ANO 2 009 - 2012

Durante el periodo analizado, la empresa se ericentuna etapa de crecimiento dentro del

mercado, lo que también involucré su crecimieng@anizacional.

Como parte de este capitulo, se tomara en cuersdasores en el ciclo de conversion del
efectivo, pues involucra la venta de los servieidss clientes, la recuperacion de cuentas
por cobrar y la salida del efectivo para destinatlpago de proveedores por la prestacion

de servicios.

Los datos obtenidos se resumen en los estadosinas evaluados, y con ellos se buscara
definir si ha sido eficiente la administracion dapital de trabajo en el periodo analizado y
si las politicas y procedimientos internos han pgion cumplir los objetivos
organizacionales. Finalmente, es importante sefjakala empresa dentro de esos afios no
mantiene deuda financiera a largo plazo y es filadaca partir de recursos propios.

3.1 POLITICAS FINANCIERAS DE LA EMPRESA

3.1.1 Objetivos Generales

Los objetivos generales de las politicas finansieleMetroagencia son:
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« Mantener niveles adecuados de caja para asegsrapéaaciones de la

organizacion.

« Sostener un nivel de endeudamiento conservadog@yamediano plazos

gue permita solventar el crecimiento de operaciones

« Evitar el endeudamiento a corto plazo.

« Mantener lineas de crédito con bancos locales.

« Mantener bajos niveles de crédito a terceros.

3.1.2 Politica de Tesoreria

A diferencias de algunas empresas que manejae&ldé Tesoreria tanto para

recibir valores de cobranza como para realizar gdgetroagencia asigna a esta

area la realizacion de desembolsos a proveedores.

Custodia de valores:

» Los cheques se encuentran bajo la custodia dednmsaple de Tesoreria.

« Los pagos que se realizan son través de Banco lfando y Banco

Pichincha.
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« Se encuentra prohibido el acceso de personal noizado al lugar donde

se encuentran los cheques y valores de caja chica.

Recepcion y custodia de documentos

e Todos los documentos de pago deben poseer elenmmntas orden de

cheque, comprobantes de venta autorizados, asi tammén sellos y

firmas de autorizacion.

« Todos los documentos de pago deben identificaparsona que recibe e

ingresa la orden de pago al area.

Desembolsos

« Tesoreria realiza pagos a través de cheque y ¢ransfa.

« Los pagos regulares son realizados a los proveettmsealias viernes de

cada semana.

« Los cheques elaborados son revisados exhaustivarpentel jefe de

Control y Gestion, en todos sus elementos: momtaeficiario, etc.

« Para que los cheques puedan ser cobrados debefirestdos y con sello

seco de la empresa.
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Todos los cheques no entregados deben estarcdasi§i y en custodia, en

acordeon de los cheques a entregar.

Todos los cheques entregados deben estar firmamos persona que

recibe el cheque y con la fecha en la que se Ibiéec

Si el beneficiario no puede asistir personalmergiear su cheque debe
emitir una autorizacion, (notariada en casos deopagmpr beneficios

sociales) para que otra persona lo retire.

Anulacion de cheques

Para que los cheques entregados, puedan ser asyuthdolicitante debe
hacer llegar a Tesoreria el documento en menclosteriormente, el

responsable de la Tesoreria realiza la anulacidmpste.

La caducidad de cheques se da después de trece deser emitido.
Después de ese tiempo el responsable de Tesoeeracsrga de la

anulacion.

Cuando se extravia un cheque, el titular debeicatipbersonalmente el
incidente a Tesoreria, solicitando su anulacidnasion que se comunica
de inmediato con el Banco a través de una solicieususpension. Luego
de suspendido el cheque, el beneficiario debeitulisu re-emision, y

asumira el costo de la suspension.



46

3.1.3 Politica de Cuentas por Cobrar

Plazos de la cobranza

« Los rangos para otorgar el crédito y que se repaano cartera vigente

son:

De 1-30 dias

- Para presentar a nivel gerencial la antigiedadsisdldos en cartera, se

manejan los siguientes rangos de vencimiento:

Tabla N° 1: Clasificacion de Plazos de Cuentas p&@obrar Clientes
Agencia de Viajes Metroagencia

Clasificacién de Plazos de Cuentas por Cobrar Clieas

e Dias de . o
Calificacion o Objeto de la calificacion:
Vencimiento

La cartera vencida es reportadla
hacia las gerencias y gestionada
, ) con los clientes a través de las
Vencido 31 -90 dias ) _
supervisores comerciales. No|se

aplican politicas de cobro de

interés de mora.

Evaluacion de las posibilidades
Cartera de dudosa ) ) de cobro a través de abogados y
y Mas de 91 dias o _
recuperacion se inician acciones legales en |os

casos necesarios.

Fuente: Datos Agencia de Viajes Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui
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Responsabilidad de cobro a clientes

e Los cheques, los “voucher” de tarjetas de créditmprobantes de

depaosito, y transferencias por internet son losassoportes de cobranza.

« La responsabilidad del cliente es comunicar ladesmin que se realiz6 el

pago, el monto y el detalle de facturas canceladas.

« Todos los valores recibidos en efectivo o cheqeesin ser depositados

en el banco maximo hasta el dia siguiente de sjpcem.

« El coordinador de Cobranzas coordinara reunionestdarea de Ventas
para reforzar la gestion de cobranzas y corregires que se estén dando

en cartera.

« El area de cobranzas debera vigilar el comportamida los plazos de

vencimiento y la antigledad de las cuentas poracobr

« El plazo méaximo de pago de una factura de créditespués de 15 dias

de la fecha de vencimiento.

« Cuando el pago del cliente es realizado a travéarjita de crédito, se
genera un cargo por la comisién de la tarjeta adwrpior el tarjeta

habiente.
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Emision de Notas de crédito

« Los casos en los que se emiten notas de crédito son

= Cambio de fecha
= Error de facturacion

» Reembolsos por servicios no completados

Provision de Cuentas por Cobrar

Dentro de lo establecido por Normas Internaciondee€ontabilidadgcuando
surge alguna incertidumbre sobre el grado de recaipéidad de un saldo ya
incluido entre los ingresos de actividades ordiaarila cantidad incobrable o
la cantidad respecto a la cual el cobro ha deja@osdr probable se procede a
reconocerlo como un gasto, en lugar de ajustar raparte del ingreso
originalmente reconocido(Normas Internacionales de Informacion Finamgier

s.f.)

En relacién a esta norma mencionada, en Metroamdaaialoracion de cuentas
por cobrar de dudosa recuperacion se incremerntaést de provisiones con
cargo a resultados, por ello se la estima en basgébsis de las cuentas vencidas
y experiencia crediticia de los clientes, y se ocedpor los castigos de los

documentos y cuentas por cobrar considerados peeahles.
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3.1.4 Politica de Cuentas por Pagar

Registro de cuentas por pagar

El area de Cuentas por Pagar tiene la obligacionpmeesar las

requisiciones de pago por los siguientes conceptos:

» Anticipo para Gastos de Viaje y Comprobacion det@as
» Anticipo a Proveedores
» Pago a Proveedores

= Acreedores Diversos

Recepcion de informacién del proveedor

La informacion a recibir para pago a proveedoregeamor y anticipos de

proveedores, es:

Formato de Orden de Cheque correctamente llenado.

Factura y/o recibo con requisitos fiscales.

» El caso que la factura del proveedor se entregoieacpago, el usuario
tendra la obligacion de enviar una factura profoyneecuperar la
factura después del pago, ya que el usuario quedaré responsable

de un anticipo.
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» Para realizar pagos por gastos es necesario laizagion de la
realizacion del gasto o adquisicion de bienes gfoisios por parte de

las gerencias.

» Para realizar pagos de anticipo de viajes es neégdaaentrega del

formulario de anticipo de viajes, autorizado poeé inmediato.

= Los pagos urgentes deben ser requeridos y reatizamtda responsable
de receptar O6rdenes de cheque con un plazo de 48etiante

autorizacion del Jefe de Control y Gestion.

= Parajustificar un anticipo de viaje es necesarentrega del formulario
de justificacion de anticipos de viaje firmado pbjefe inmediato y la
gerencia, junto con los comprobantes de venta op@t® el gasto y el

comprobante de deposito si es el caso.

Horarios de atencion a proveedores

El area recibe todos los dias la informacion potepade los proveedores, hasta

el dia 25 de cada mes.

Entrega de Informacion a Tesoreria

Con el fin de que Tesoreria proceda con la canéelacproveedores, el area de
Cuentas por pagar realiza el procesamiento de daties y la integracion de

los mismos para determinar el valor de los pagiesambolsar.
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3.2 ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

En el periodo 2009-2012, la empresa demostré gai@divos pasaron de 1.6 a 5.2
millones, demostrando con esto un crecimiento pdioneel 48%. Los activos

corrientes estan compuestos por la cuenta bangesngestra una tendencia creciente
durante los primeros tres afios del analisis, ylaiie 2012 esa tendencia cambia
demostrando un ligero decrecimiento en esta cudgbten respecto a las Cuentas por
Cobrar con clientes, las mismas se duplican deb 28102010, y mantienen su

crecimiento hasta el afio 2012; en este sentidstodeesfuerzos deben estar dirigidos

a disminuir tal tendencia.

Los activos corrientes en el afio 2009 constituy&i8% del activo total y al final del

afo 2012 es el 87% del activo total. Respectocta corriente es importante
mencionar que la cuenta principal son las cuerdasqgbrar pues constituyen el 64%
al 2009 y pasan al 73% en el 2012. En el 2009,alds/os no corrientes son
equivalentes al 22% y en el 2012 son del 13%; lesht&as que lo componen son

propiedades, inversiones y las licencias de soéwar

Con respecto al pasivo, en el 2009 es de 1.4 ml@guivalente al 86% y en el 2012
este pasa a 3.5 millones que es equivalente al&9%ctivo. EIl pasivo corriente

durante ese periodo esta en crecimiento, como coeseia del aumento de cuentas
por pagar y de las obligaciones tributarias. Esoitante sefalar la inexistencia de
deuda a largo plazo y del continuo crecimientooderésultados, especialmente en el
2011 y 2012. El pasivo no corriente lo conformas provisiones de los empleados

gue en 2009 corresponde al 12% y en el 2012 alré8pecto del activo.
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La relacion del patrimonio respecto del activo elsld% al 2009 y en el 2012 es del
31%, este crecimiento se debe al manejo de ladadéds, que fueron acumuladas

durante el periodo analizado.



Tabla N° 2: Balance General: Anéalisis Horizontal

Agencia de Viajes Metroagencia

Balance General: Analisis Horizontal

Periodo 2009 - 2012

usD
Crecimiento Crecimiento Crecimiento Promedio
[ 2009 [ 2010 % | 2011 % | 2012 % %
ACTIVO

Activo Corriente

Caja 16,394 19,341 18% 16,691 -14% 17,360 4% 3%
Bancos 15,212 94,263 520% 374,513 297% 353,621 -6% 270%
Cuentas Por Cobrar 1,059,162,116,718§ 100%]| 2,647,979 25%( 3,761,961 42% 56%
Clientes 393,984 368,177 -7% 733,672 99%]( 1,435,189 96% 63%
Tarjetas de Crédito 154,045 157,648 2% 107,567 -32% 132,919 24% -2%
CxcCias Relacionadas 9,65 891,047 9177% 745,334 -16%f( 1,314,827 76% 3079%
Cxc Empleados 210,740 326,153 55% 448,371 37% 434,921 -3% 30%
Anticipos Entregados 172,292 289,344 68% 444,466 54% 248,932 -44% 26%
Otras Cuentas Por Cobrar 118,420 84,352 -29% 168,567 100% 195,173 16% 29%
Impuestos 205,938 246,282 20% 446,926 81% 387,255 -13% 29%
Inventarios 21 - -100% - 0% - 0% -33%
Gastos Anticipados 2,393 2,144 -10% 1,905 -11% 1,339 -30% -17%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1,299,114 2,478,745 91%| 3,488,012 41%]| 4,521,534 30% 54%
Propiedad, Embarcaciones y 85,129 75,204 -12% 150,179 100% 160,228 7% 32%
TOTAL ACTIVO FIJO 85,729 75,204 -12% 150,179 100% 160,228 7% 32%
Inversiones En Acciones 234,18 143,110 -39% 143,109 0% 104,117 -27% -22%
TOTAL INVERSIONES 234,128 143,110 -39% 143,109 0% 104,117 -27% -22%
Otros Activos 36,179 332,538 819% 246,217 -26% 398,881 62% 285%
TOTAL OTROS A. DIFERIDOS 36,179|| 332,538 819% 246,217 -26% 398,881 62% 285%
TOTAL ACTIVO 1,655,15d| 3,029,595 83%| 4,027,517 33%| 5,184,761 29% 48%

€g



Crecimiento Crecimiento Crecimiento Promedio
2009 | | 2010 % | 2011 % | 2012 % %
Pasivo Corriente
Obligaciones Financieras 214,713 438,706 104% 154,637 -65% 346,127 124% 54%
Cuentas Por Pagar 569,704 692,391 22%| | 1,306,03( 89% 1,422,987 9% 40%
Turismo Receptivo 2,657 - -100% - 0% - 0% -33%
Turismo Emisivo 20,429 95,801 369% 226,187 136% 159,335 -30% 158%
Bienes y Servicios 33,454 119,693 258% 79,691 -33% 188,650 137% 121%
Devoluciéon de Boletos 28,0%7 - -100% - 0% - 0% -33%
CXP por contactos de ve - - 0% 1,167 100% - -100% 0%
Devolucion operadores n 1,2P3 - -100% - 0% - 0% -33%
N Debito Errores Boleto 420 - -100% - 0% - 0% -33%
Vta. Boletos por Coteja 90 - -100% - 0% - 0% -33%
Otros Serv. TE por Cotej 430,9p3] 476,842 -98% 998,931 -100% 1,075,002 0% -66%
Ant. Clientes — Dep. no utlizado 52,411 - -100% - 0% - 0% -33%
Indefatigable 54 54 0% 54 0% - -100% -33%
Impuestos - - 100% 96,397 100% 85,413 -11% 63%
Otras Cuentas Por Pagar 267,43Pp 341,980 28% 932,867 173% 747,674 -20% 60%
Boletos 121,299 169,367 40% 153,635 -9% 273,363 7% 36%
Otros 146,14( 172,613 18% 779,232 351% 474,311 -39% 110%
Gastos Acumulados Por Pag 167,814 721,753 330% 284,882 -61% 453,470 59% 109%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,219,670 2,194,828 80%| | 2,774,817 26% 3,055,672 10% 39%
Pasivo A Largo Plazo 197,272 290,715 47% 407,968 40% 502,262 23% 37%
TOTAL DEUDA A L/ PLAZO 197,272 290,715 47% 407,968 40% 502,262 23% 37%
TOTAL PASIVOS 1,416,942 2,485,543 75%| | 3,182,780 28% 3,557,934 12% 38%
PATRIMONIO

Capital y Reservas 21,128 21,128 0% 21,128 0% 21,128 0% 0%
Resultados del Ejercicio 217,080 522,925 141% 823,608 58% 1,605,699 95% 98%
TOTAL CAPITAL 238,208 544,053 128% 844,736 55% 1,626,827 93% 92%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 1,655,150 3,029,595 4,027,517 5,184,761

Fuente: Estados Financieros Metroagencia

Elaborado por: Carla Murriagui

14°]



Agencia de Viajes Metroagencia
Balance General: Andlisis Vertical

Periodo 2009 - 2012

Tabla N° 3: Balance General: Andlisis Vertical

UsD
20090 | % | 2010 | % | 2011 | % || 2012 | % | Promedio%
ACTIVO

Activo Corriente
Caja 16,394 1% 19,341 1% 16,691 0% 17,360 0% 1%
Bancos 15,212 1% 94,263 3% 374,513 9% 353,621 7% 5%
Cuentas Por Cobrar 1,059,156 64%| 2,116,714 70%| 2,647,974 66%| 3,761,961 73% 68%
Clientes 393,984 24% 368,177 12% 733,672 18%| 1,435,189 28% 20%
Tarjetas de Crédito 154,065 9% 157,648 5% 107,567 3% 132,919 3% 5%
CxcCias Relacionadas 9,6P5 1% 891,047 29% 745,334 19%| 1,314,827 25% 18%
Cxc Empleados 210,790 13% 326,153 11% 448,371 11% 434,921 8% 11%
Anticipos Entregados 172,292 10% 289,344 10% 444 466 11% 248,932 5% 9%
Otras Cuentas Por Cobrar 118,420 7% 84,352 3% 168,567 4% 195,173 4% 4%
Impuestos 205,938 12% 246,282 8% 446,926 11% 387,255 7% 10%
Inventarios 21 0% - 0% - 0% - 0% 0%
Gastos Anticipados 2,393 0% 2,144 0% 1,905 0% 1,339 0% 0%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1,299,114 78%| 2,478,744 82%]| 3,488,014 87%| 4,521,534 87% 84%
Propiedad, Embarcaciones y 85,729 5% 75,204 2% 150,179 4% 160,228 3% 4%
TOTAL ACTIVO FIJO 85,729 5% 75,204 2% 150,179 4% 160,228 3% 4%
Inversiones En Acciones 234,1P8 14% 143,110 5% 143,109 4% 104,117 2% 6%
TOTAL INVERSIONES 234,128 14% 143,110 5% 143,109 4% 104,117 2% 6%
Otros Activos 36,179 2% 332,538 11% 246,217 6% 398,881 8% 7%
TOTAL OTROS A. CARGOS DIFERIDOS 36,179 2% 332,538 11% 246,217 6% 398,881 8% 7%
TOTAL ACTIVO 1,655,150 100%| 3,029,595 100%| 4,027,511 100%]| 5,184,761 100% 100%

qS



2009 | % [ 2010 | % | 2011 | % | 2012 | %] Promedio %
PASIVO
Pasivo Corriente
Obligaciones Financieras 214,71313% 438,706 14% 154,637 4% 346,127 7% 9%
Cuentas Por Pagar 569,704 34% 692,391 23% 1,306,030 32% 1,422,987 27% 29%
Turismo Receptivo 2,657 0% - 0% - 0% - 0% 0%
Turismo Emisivo 20,429 1% 95,801 3% 226,187 6% 159,335 3% 3%
Bienes y Servicios 33,454 2% 119,693 4% 79,691 2% 188,650 4% 3%
Devoluciéon de Boletos 28,087 2% - 0% - 0% - 0% 0%
CXP por contactos de ve - 0% - 0% 1,167 0% - 0% 0%
Devolucién operadores n 1,2P3 0% -l 0% -l 0% -l 0% 0%
N Debito Errores Boleto 420 0% - 0% - 0% - 0% 0%
Vta. Boletos por Coteja 90| 0% -l 0% -l 0% -l 0% 0%
Otros Serv. TE por Cotej 430,9P326% 476,842 16% 998,931 25% 1,075,003 21% 22%
Ant. Clientes — Dep. no utlizado 52,417 3% -l 0% -l 0% -l 0% 1%
Indefatigable 541 0% 541 0% 54 0% -l 0% 0%
Impuestos - 0% - 0% 96,397 0% 85,413 0% 0%
Otras Cuentas Por Pagar 267,4396% 341,980 11% 932,867 23% 747,674 14% 16%
Boletos 121,299 7% 169,367] 6% 153,635 4% 273,363 5% 5%
Otros 146,140 9% 172,613 5% 779,232 19% 474,311 9% 11%
Gastos Acumulados Por Pag 167,8140% 721,753 24% 284,882 7% 453,470 9% 12%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,219,670 74% 2,194,824 72% 2,774,817 69% 3,055,674 59% 68%
Pasivo A Largo Plazo 197,27212% 290,715 10% 407,968 10% 502,262 10% 10%
TOTAL DEUDA A L/ PLAZO 197,272 12% 290,715 10% 407,968 10% 502,262 10% 10%
TOTAL PASIVOS 1,416,941 86% 2,485,543 82% 3,182,780 79% 3,557,934 69% 79%
PATRIMONIO

Capital y Reservas 21,128 1% 21,128 1% 21,128 1% 21,128 0% 1%
Resultados del Ejercicio 217,08013% 522,925 17% 823,608 20% 1,605,699 31% 20%
TOTAL CAPITAL 238,208 14% 544,053 18% 844,736 21% 1,626,827 31% 21%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 1,655,150 3,029,595 4,027,517 5,184,761

Fuente: Estados Financieros Metroagencia

Elaborado por: Carla Murriagui

9G
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3.2.1 Manejo de Cuentas por Cobrar

Para analizar el manejo de la partida de CuentaSqurar de Metroagencia, se
realizo un andlisis de la composicion de las mismas el fin de evidenciar su

movimiento y la naturaleza de los elementos quepoo®n esta cuenta.

Dentro del balance, el total de cuentas por cdbraonforman las cuentas por
cobrar de clientes, de relacionadas y de empledtiaige sefialar que la totalidad
de esta cuenta supera el millén de délares en08l 2lega a ser de mas de tres
millones al final del 2012; sin embargo, es impaeasefalar que para la
realizacion de este estudio se toma en cuentialz@de de las cuentas por cobrar

comerciales.

Las Unicas ventas a crédito que se realizan deletrbletroagencia son para
clientes corporativos, las que son previamente baglas por la gerencia

corporativa.

Las ventas a crédito otorgadas son alrededor &ele30el 2009, este porcentaje
corresponde a clientes calificados como idoneoa pzantener crédito. El
mayor porcentaje de este tipo de ventas se reakrapresas farmacéuticas con

quienes se ha arraigado la relacion comercialta gat otorgamiento de crédito.

Como se puede observar dentro del periodo de esteflitamafio y la
composicién de las cuentas por cobrar de la empeekan incrementado, como

resultado del crecimiento en el volumen de ventas.
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Sin embargo, dentro de la gestion de cobro se wisgre si algun cliente tiene
un historial de pago irregular, la prestacion deviesms futuros no es

condicionada.

Para el analisis de cuentas por cobrar se tomasatfaltos de las Ventas Totales
y Cuentas por Cobrar de clientes del Balance Geaer periodo 2009 al 2012

de Metroagencia.

Tabla N° 4: Relacién Ventas - Cuentas por Cobrar
Agencia de Viajes Metroagencia
Relacion Ventas - Cuentas por Cobrar
Periodo: 2009-2012

uUSD
Afos 2009 2010 2011 2012
Ventas Totales 26.466.117 37.433.229 48.526.870 55.177.95%
Ventas Crédito 7.938.209 9.398.658 10.454.653 13.867.844
% Ventas Crédito 30,00% 25,00% 22,00% 25,00%
CxC Totales 1,059,156 2,116,717 2,647,978 3,761,961
CxC Clientes 393.984 368.177 733.672 1.435.189
% CxC Clientes 37% 17% 28% 38%

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

3.2.1.1Periodo Promedio de Cobro

El periodo promedio de cobfade la empresa estudiada, esta relacionado

con dos aspectos:

12 Dias Promedio de Cobro: Tiempo promedio que unaesapdebe esperar para recibir el efectivo de una
venta a crédito; el célculo es realizado con lenfda PPCxC= CxC / (Ventas/360)
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a. Pago antes de la realizacion del servicio: estéxiaiado con la fecha
en que se recibe la confirmacion del servicio galilo y por tanto se

emite facturacion.

b. Pago después de la realizacion del servicio: edé&ionado con el

cumplimiento del servicio antes del cobro al ckent

En cualquier caso, el periodo promedio de cobroosepleta cuando se

efectiviza el pago.

El tiempo que Metroagencia demora en efectuar lelocde una venta,
desde que se vendi6 a crédito hasta que el chentie 18 dias promedio

en el 2009 y al 2012 este periodo crece hastazicéors 37 dias.

Respecto al periodo promedio de cobranza, se ahspre este sobrepasa
el plazo establecido por las politicas de la engpredectando la
acumulacion de cuentas por cobrar y la disminudeta utilidad de las

ventas.

La disminucion sustancial en la rotacion de cueptaisobrar de los afios
2011 y 2012, indica que aumentaron las cuentascpiorar debido al

aumento de clientes de crédito.

Dentro del periodo 2009 al 2012, para Metroageesias son los datos
gue apoyan el analisis del periodo promedio deccpbotacion de cuentas

por cobrar.
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Tabla N° 5: Dias Promedio de Cuentas por Cobrar Coerciales
Agencia de Viajes Metroagencia
Dias Promedio de Cuentas por Cobrar Comerciales
Periodo: 2009-2012

uUsD
Periodo promedio de
2009 2010 2011 2012
Cobro
Ventas Totales 26.466.1137.433.22948.526.87(055.177.955
Ventas crédito 7.938.2099.398.658 10.454.653 13.867.844

Cuentas por cobrar (ESF

di 393.984 368.177 733.672 1.435.184
promedio

Formula: (CxC Promedio
VC)*360

~

18 14 25 37

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

Tabla N° 6: Rotacion de Cuentas por Cobrar
Agencia de Viajes Metroagencia
Rotacién de Cuentas por Cobrar

Periodo: 2009-2012

usD
Rotacién de CxC 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Dias de CxC comerciales 18 14 25 37
Formula: 360 / Dias CxC comerciales 20 25 14 10

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

3.2.2Manejo de Cuentas por Pagar

El manejo de las cuentas por pagar es de gran iamuia para la administracion
del capital de trabajo, pues su financiamientoiget costo para las empresas.
La administracion incorrecta de las obligacionespamar afecta directamente

el flujo de efectivo de las empresas y por tantaladez. La relacion entre la
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empresa compradora y proveedora, siempre debeasiefastoria para el
incremento de la participacion de ambos en el ndercaesto a largo plazo se

vuelve vital para la supervivencia de las dos parte

Dentro del andlisis de la partida de Cuentas pgaPde Metroagencia, se
identificd la composicion de la misma, para difeian los elementos que
forman parte de esta cuenta y asi poder identicarellos que afectan las

cuentas de capital de trabajo.

Las principales partidas que forman parte de lastas por pagar en el balance

de Metroagencia estan agrupadas de la siguienterean

Tabla N° 7: Agrupacion de Cuentas por Pagar
Agencia de Viajes Metroagencia

Agrupacion de Cuentas por Pagar

Partida Descripcion

Turismo Receptivo

Turismo Emisivo _ _
Agrupa los valores de cobro inmediato por parte de

Devolucion de Boletos ] _
operadores, y que por tanto estan relacionados

Devolucion operadores ) ] )
directamente con el giro del negocio.

N Debito Errores Boleto

Vta. Boletos por Coteja

) o Agrupa los valores de cobro inmediato por parte del
Bienes y Servicios ) )
proveedor, relacionados con los gastos del negocio.

Agrupa los valores pre- cancelados y facturadgs de
Otros Serv. TE por Cotej los clientes y que estan destinados a préxjmos

pagos de proveedores.

Agrupa los valores pre- cancelados de los clientes
Ant. Clientes — Dep. no utilizado |y que estan destinados a proximos pagos de

proveedores.

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui
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Respecto a esta clasificacion, es importante meacmue debido a la naturaleza
del negocio, existen clientes que pre-pagan ses/mdn meses de anterioridad.
Estos servicios que no implican una obligacionatgoppnmediata son agrupados
en la cuentdtros Serv. TE por Cotej.y por lo mismo no forman parte del

calculo del capital de trabajo.

Por otro lado, dentro de la clasificacion princigdal Cuentas por Pagar, no se
muestra la partida que representa las obligacippegpago de boletos; pues
dentro del balance se ha estructurado esta pgréidaque forme parte de la

agrupacion, Otras Cuentas por Pagar.

Tabla N° 8: Agrupacion de Otras Cuentas por Pagar
Agencia de Viajes Metroagencia

Agrupacion de Otras Cuentas por Pagar

Partida Descripcion

Agrupa los valores de pago inmediato por venta
Boletos de boletos aéreos, también estan relacionados

directamente con el giro del negocio.

Empleados
Agrupa los valores de pago con empleados y

Descuentos de NOémina
otros.

Otros

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

Al haber hecho el analisis de la estructura a rdedBalance, se observa que la
totalidad de las cuentas por pagar a proveedopesadores y boletos supera el
medio millon de délares en el 2009 y llega a semde de 1.4 millones al final
del 2012, sin embargo dentro de la partida priricipase evidencia el rubro por

pagar correspondiente a boletos aéreos.
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Tabla N° 9: Desglose Partida Cuentas por Pagar

Agencia de Viajes Metroagencia

Desglose Partida Cuentas por Pagar
Periodo: 2009-2012

usD
Descripcion 2009 2010 2011 2012

Turismo Receptivo 2,697 - - -
Turismo Emisivo 20,42p 95,801 226,187 159,335
Bienes y Servicios 33,4%4 119,693 79,691 188,650
Devolucién de Boletos 28,0%7 - - -
CXP por contactos de ve - - 1,167 -
Devolucién operadores n 1,2pP3 - - -
N Debito Errores Boleto 420 - - -
Vta. Boletos por Coteja 90 - - -
Otros Serv. TE por Cotej 430,9p3476,844 998,931 1,075,002
Ant. Clientes — Dep. no utilizado 52,417 - - -
Indefatigable 54 54 54 -

Total Cuentas Por Pagar 569,704 692,391 1,306,030 1,422,987

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

Entonces, la relacidon de las cuentas por pagar romtes, en las cuales se

enfoca este estudio se refleja en las siguientiisiast
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Tabla N° 10: Cuentas por Pagar Comerciales

Agencia de Viajes Metroagencia

Cuentas por Pagar Comerciales
Periodo: 2009-2012

usD
CONCEPTO 2009 2010 2011 2012
Turismo Receptivo 2.657 0 0 0
Turismo Emisivo 20.42p 95.801] 226.187 159.335
Bienes y Servicios 33.454 119.693 79.691 188.650
Boletos 121.299 169.367] 153.635 273.364
Devolucion de Boletos 28.0%7 0 0 0
Devolucion operadores n 122338 0 0 0
N Debito Errores Boleto 420,47 0 0 0
Vta. Boletos por Coteja 89,60239/76 0 0 0
Cuentas por Pagar Comerciales 207.630 384.8624 459.513 621.349

Fuente: Estados Financieros Metroagencia

Elaborado por: Carla Murriagui

Otro aspecto importante en el manejo de las cu@otgsagar, son las compras.
En el caso de Metroagencia, al ser una empresafqtta servicios, el Estado
de Resultados, refleja el valor de los ingresowigims por las ventas. Al no
existir ningan producto tangible, el costo de ventamunmente usado para

cuantificar el costo de productos vendidos; paspeesentar los valores en los

gue se han incurrido por gastos de viaje, atensi@oEiales, publicidad,

comisiones, entre otros.
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Tabla N° 11: Compras

Agencia de Viajes Metroagencia

Compras
Periodo 2009 - 2012
usD
2009 2010 2011 2012
A. OPERADORES 5.118.831 7.283.651 9.970.009 13.367.821
B. BOLETOS 6.330.799 9.633.008 10.321.148 12.447.576
C. COSTO DE VENTAS 348.310 292.760 1.078.993 883.959
TOTAL 11.797.940 17.209.419 21.370.150 26.699.36(

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

3.2.2.1Proveedores

Como empresa de servicios turisticos, Metroaggirai@ipalmente tiene

como proveedores a personas naturales y juridieaseqlizan actividades
relacionadas con el turismo; el resto de proveeadestan en funcion de
las necesidades de caracter administrativo; l@s tife proveedores que

intervienen por la naturaleza del negocio son:

« BSP (Billing and Settlement Plan): Este sistemaigrtodos los
cargos relacionados con la emision de boletos dkegier aerolinea

por parte de la agencia.

« Proveedores de servicios turisticos: Este grupbfestnado por los
mayoristas de viaje, quienes tienen contacto direon hoteles,
rentadoras de autos, etc., y son quienes elabol@sgraquetes de

viaje para que Metroagencia los oferte al publesip es lo que se
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conoce como un paquete de intermediacion. Por padaete
vendido la mayorista reconoce un porcentaje a fader

Metroagencia, y que se lo conoce como tarifa camétile.

« Proveedores de servicios administrativos y otramrésponde al

grupo de empresas que brindan servicios de apMetr@agencia.

3.2.2.2Calidad de proveedores

Con el fin de mantener un estandar en la calidadodeservicios,

Metroagencia posee una cartera de proveedores amfm®bpara la
prestacion de servicios nacionales como internatgsn con quienes se
realizan la mayor parte de las transacciones. e8ibargo, se puede
observar que con el fin de cubrir todas las solitgs por parte de los
clientes, se realizan transacciones con proveeddnesingun tipo de

analisis previo adicional al de la tarifa comisiolea lo cual afecta el
periodo de pago que se encuentra preestableciddgsgrroveedores con

los que se mantiene contrato.

3.2.2.3Plazos de pago

« BSP (BillingSettlementPayment): Funciona como elsodidador
de todas las ventas por boletos aéreos. El paggakea de forma
semanal y sin excepcion por lo que se constituypgocona de las

obligaciones de pago mas relevantes.
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« Proveedores de servicios turisticos bajo contyaio:la naturaleza

de la actividad el plazo negociado es de 7 diagddites.

+ Proveedores de servicios administrativos:

= Arriendos: el plazo negociado es de 7 dias labesabl

= Honorarios: el plazo negociado es de 7 dias lag®ral

= Suministros: el plazo negociado es de 15 dias akEnempresa

es persona natural y de 30 dias cuando se tragrsiena juridica.

= Otros: Cuando los servicios son distintos a loseriébs
anteriormente se trata de cumplir con la obligadiémpago en 15

dias.

3.2.2.4Promedio diario de pago

El periodo promedio de patjanicia cuando se compra el bien o servicio,
hasta el momento en que la empresa realiza el tedsmm(en el caso de
gue se cancele a través de cheque el ciclo teraiaado el valor del
mismo es debitado de la cuenta bancos y para ¢éransia se finaliza el
ciclo de pago de forma inmediata). En el perio@092- 2012, para

Metroagencia arrojé los siguientes datos de penpodmedio de pago:

13 Dias Promedio de Pago: tiempo promedio que unaesapealiza el pago a sus proveedores; el célsulo e
realizado con la férmula PPCxP= CxP / (Compras las(260)
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Existe un constante aumento de cuentas por pagdedes afios 2009,
dentro de la Tabla N° 12, se diferencia el pagopbradores que forman
parte del giro del negocio del pago de los gastosrativos de la

organizacion.

Respecto al periodo promedio de pago, se obserjaeqtel afio 2009, el
tiempo de pago a proveedores de servicios turgste® menor al
establecido dentro de los contratos, situaciontrpresmite una imagen
positiva para los proveedores y afianza la relacréditicia, pero que en
condiciones poco beneficiosas, provoca desaprovethaanciamiento

sin costo proveniente de terceros.

Tabla N° 12: Dias Promedio de Cuentas por Pagar Opdores
Agencia de Viajes Metroagencia
Dias Promedio de Cuentas por Pagar Operadores
Periodo: 2009-2012
usD
Periodo promedio de Pago | 2009 2010 2011 2012

Cuentas por pagar operadore

[72)

52.876 95.801 226.187 159.335

promedio
13.367.82
Compras 5.118.8317.283.651 9.970.009 c
Formula: (CxP Promedio /
4 5 8 4

CV)*360

Fuente: Datos Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui
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Tabla N° 13: Dias Promedio de Cuentas por Pagar Betos
Agencia de Viajes Metroagencia
Dias Promedio de Cuentas por Pagar Boletos
Periodo: 2009-2012
usb

Periodo promedio de
2009 2010 2011 2012
Pago

Cuentas por pagar boletos
121.299 169.367 153.635 273.364

promedio
Compras 6.330.7999.633.008 10.321.148 12.447.57¢
Formula: (CxP Promedip
7 6 5 8
/ CV)*360

Fuente: Datos Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

El aumento de la fuerza de ventas y las ventas emsmas, explican el
crecimiento de obligaciones, dado que por un ladgoatratar mas
personal es necesario realizar un mayor gasto @m@estructura
administrativa y tecnologica; y por el lado deVastas se incrementa el

costo para poder generarlas.

Tabla N° 14: Dias Promedio de Cuentas por Pagar Pveedores
Agencia de Viajes Metroagencia
Dias Promedio de Cuentas por Pagar Proveedores
Periodo: 2009-2012
uUsD
Periodo promedio de Pagg 2009 2010 2011 2012

Cuentas por pagar

_ 33.454 119.693 79.691 188.650
proveedores promedio

Compras 348.310 292.761 1.078.994 883.959
Formula: (CxP Promedio
35 147 27 77
CV)*360

Fuente: Datos Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui
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En resumen, del 2009 al 2012, el tiempo promedipad® se extiende, y
por ende también el financiamiento sin costo queceh los proveedores.
Sin embargo, se observa que las cuentas por pagaspdradores
representan el periodo de menor duracién, sienoetgjue puede ser

mejor administrado para lograr un aumento de las piomedio de pago.

Tabla N° 15: Dias Promedio de Cuentas por Pagar Caarciales
Agencia de Viajes Metroagencia
Dias Promedio de Cuentas por Pagar Comerciales
Periodo: 2009-2012

USD
Periodo promedio de Pago 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Cuentas por pagar operadores promedio 4 5 8 4
Cuentas por pagar boletos promedio 7 6 5 8
Cuentas por pagar proveedores promedio 35 147 27 77
Promedio Dias de Cuentas por Pagar 15 53 13 30

Fuente: Datos Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

3.2.3Ciclo de Conversién del Efectivo y Equivalentes

Después de haber analizado los componentes debe@fectivo, es importante
observar como se cumple el ciclo de conversion ptagga una perspectiva de
la administracion financiera y por tanto de la igestlel capital de trabajo; entre

mas corto sea el ciclo de conversién mejor.

Para Metroagencia, una empresa de servicios etbeesisimple y se resume en

la siguiente formula:

CCE = Periodo promedio de Cobro - Periodo proméelipago
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Tabla N° 16: Dias de Ciclo de Efectivo

Agencia de Viajes Metroagencia

Dias de Ciclo de Efectivo
Periodo: 2009-2012

CICLO DE EFECTIVO 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Dias de CxC 18 14 25 37
Dias de CxP 15 53 13 30
Ciclo de Caja = Dias CxC - Dias CxP 3 |(39) |12 7

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

El ciclo de efectivo es importante pues indicaiempo para convertir en
efectivo, recursos invertidos en generar ingre€t@mo se puede observar esta

razon compara el tiempo en gue se recupera elodifeesus ventas, y el periodo

en que paga sus compras.

Como resultado de esta comparacion se observaogudids de Cuentas por
Pagar son inferiores a los dias de Cuentas pora€alexcepcion del afio 2010.
Esto significa que durante el 2009, 2011 y 201enpresa tuvo que financiar
con recursos propios, los servicios que por elfenhe crédito se demoran en

realizar un cobro. El mejor ciclo de efectivoagrd en 2010 al poder recuperar

el dinero en un tiempo inferior al del plazo degag

3.2.40tros indicadores de gestién financiera

Para complementar el andlisis financiero es imptetaacer énfasis en otros

indices de rentabilidad y como estos se proyectael anomento de tomar

decisiones.




72

A continuacion se muestran cifras que también genrdar una lectura de la

condicion de la organizacion dentro del perioddiaado.

3.2.4.1Raz6n circulante

Mientras mayor a cero sea, la liquidez se encuentraveles adecuados.

Tabla N° 17: Dias de Ciclo de Efectivo
Agencia de Viajes Metroagencia
Dias de Ciclo de Efectivo
Periodo: 2009-2012

USsD
. ACTIVO PASIVO RAZON

ANO KTN

CORRIENTE | CORRIENTE CORRIENTE
2009 1.299.114 1.219.670 79.444 1,07
2010 2.478.745 2.194.827 283.91)7 1,13
2011 3.488.012 2.774.812 713.200 1,26
2012 4.521.534 3.055.672 1.465.862 1,48

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

El cuadro muestra que la empresa ha gozado dedpsrie liquidez, esto
en términos generales sefala que por cada dolareqpesee de deuda de
corto plazo la empresa cuenta con 48 centavosldeatficionales para el

afno 2012.

Si existe aumento de los pasivos corrientes, jjoeambién crece. Esto
dice que a pesar de mantener un financiamientmde plazo de bajo

costo, los recursos para mantener la operacioachmas limitados.
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3.2.4.2Razones de actividad

Con los indices de actividad se puede exponeritmch que estan

teniendo las cuentas para convertirse en efectivo.

Los indices de actividad del 2009 al 2012 son ditosual permite sefialar
gue existe eficiencia en el uso de los activos prigher indicador de la
Tabla N° 18, indica que por cada dolar de actimogrhpresa genera un
valor superior a diez dolares. Sin embargo esttisadores a pesar de ser
positivos se muestran con una tendencia decrecigmievocada
principalmente por el aumento de cuentas por colr@yue repercute en

la calidad de los activos, especialmente corrientes

Tabla N° 18: Razones de actividad
Agencia de Viajes Metroagencia
Razones de actividad
Periodo: 2009-2012
Razén Formula 2009 2010 2011 2012

Rotacion de| Ventas/ A.

_ 15,99 12,36 12,05 10,64
activos totales  Total

Rotacion de
_ Ventas/ A.
activos , 20,37 15,10 13,91 12,20
] Corriente
corrientes

Rotacion de| Ventas/
_ . _ . 308,72 497,76 323,13 344,37
activos fijos | Activo Fijo

Rotacion de
_ Ventas/ KT
capital de 333,14 131,85 68,04 37,64
] Neto
trabajo neto

Fuente: Datos Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui
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3.2.4.3Razones de deuda

Con los resultados que se obtiene al analizardpgocion de deuda, se
entiende cuanto dinero proviene de terceros y dzadb para la

generacion de ganancias.

Tabla N° 19: Razones de deuda
Agencia de Viajes Metroagencia
Razones de deuda
Periodo: 2009-2012
Razén Formula 2009/2010(2011|2012
Apalancamiento Financiero  Activo/Patrimonio  6,%57|4,77| 6,14

Pasivo total / Activo
Razé6n de deuda otal 0,86|0,82|0,79] 0,69
otal

Financiamiento del activo| Patrimonio/ Activo
0,14|0,18|0,21| 0,31

con patrimonio total

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

Como apalancamiento financiero, se puede obseruar &f mismo
disminuye en el 2010 y 2011 y muestra un crecirnient2012. Con este
indice se explica que por cada dolar que finantianaccionistas se

generan mas de 6 dolares en el activo.

Con respecto a la razén de deuda, se entienda gdeedla generada dentro

del pasivo total se financia con el activo con tompedio de 79 centavos.

Por otro lado, la medida en que el patrimonio faiaral activo, es en

promedio de 21 centavos.
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3.2.5 Andlisis del Estado de Resultados

Realizar la descomposicion del Estado de Resultgorsnite obtener una
perspectiva sobre los resultados de la empresatgo evaluar su rentabilidad.
Dentro del calculo de los indices, se toma el vdéotas ventas totales pues la
porcion de ingreso y de intermediacion influyerediamente en el flujo de la

empresa.



Tabla N° 20: Estado de Pérdidas y Ganancias: AnalsHorizontal

Agencia de Viajes Metroagencia

Estado de Pérdidas y Ganancias: Andlisis Horizontal

Periodo 2009 - 2012

usD

2009 2010 [1 2010 - 2009 2011 [1 2011 - 2010 2012 12012 - 2011
VENTAS (Ingresos de intermediacion) 4.067.213 5.204.264 28%]( 5.870.795 13,00%| 7.090.841 21%
COSTO VENTAS 348.310 292.760 -16%| 1.078.994 269% 883.959 -18%
UTILIDAD BRUTA 3.718.904| 4.911.504 32%| 4.791.801 -2%| 6.206.884 29%
Gastos de Personal 1.917.97®.331.409 22%( 2.826.506 21%( 3.505.663 24%
Gastos de Oficina 1.389.612 2.000.204 44%) 1.547.449 -23%( 1.793.194 16%
Gastos Administracion 46.440 39.200 -16% 19.600 -50% 135.734 592%
Gastos de Sistemas 159.300 127.200 -20% 127.200 0,00% 0 -100%
Gastos de RRHH 85.92!|0 68.400 -20% 68.400 0,00% 0 -100%
Gastos de Finanzas 164.400 130.200 -21% 130.200 0,00% 0 -100%
TOTAL GASTOS 3.763.350| 4.696.614 25%]( 4.719.356 0,50%| 5.434.590 15%
UT. DESPUES IR Y PT -44.448 214.891 -583% 72.446 -66% 772.29] 966%
OTROS INGRESOS 159.050 90.953 -43% 228.238 151% 55.963 -75%
UTILIDAD NETA 114.602 305.844 167% 300.684 -2% 828.254 175%

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

9,



Tabla N° 21: Estado de Pérdidas y Ganancias: AnalsVertical

Agencia de Viajes Metroagencia

Periodo 2009 - 2012

Estado de Pérdidas y Ganancias: Andlisis Vertical

USD
2009 % 2010 % 2011 % 2012 %
VENTAS (Ingresos de intermediacion) 4.067.214 100% 5.204.264 100% 5.870.799 100% 7.090.841 100%
COSTO DE VENTAS 348.310 9% 292.760 6% 1.078.994 18% 883.959 12%
UTILIDAD BRUTA 3.718.904  91% 4.911.504 94% 4.791.801 82% 6.206.884 88%
GASTOS 3.763.350 93% 4.696.619 90% 4719.354 80% 5.434.590 77%
UT. DESPUES IR Y PT -44.448]  -1% 214.891 4% 72.446) 1% 772291 11%
OTROS INGRESOS 159.0500 4% 90.953 2% 228.239 4% 55.963 1%
UTILIDAD NETA 114.602 3% 305.844 6% 300.684 5% 828.254 12%

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

Ll
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En el Estado de Resultados se observa el crecimidet las ventas,
especialmente del afio 2009 al afio 2010, donderdnento es de 28%. Asi
mismo los costos decrecen en el 2010, en comparaca el 2009, pero
incrementan nuevamente en el 2011, sobrepasandid de dolares; y vuelve
areducirse la cuenta para el 2012. Es importaitalar que estos costos, dentro

del andlisis vertical representan en promedio neé$@P% de las ventas.

El margen de utilidad bruta es mas del 90% peresibargo se ve opacada por
la cantidad de gastos en los que debe incurrmlaresa, lo que provoca que tal

utilidad se vea reducida en el mejor de los al@)¥2, a un poco mas del 10%.

A continuacion se presenta un analisis mas profaledos indices financieros:

3.2.5.1Razones de rentabilidad

Con los resultados que se obtiene al analizaralasnes de rentabilidad,
se puede identificar los margenes de utilidad qurelas ventas, activo y

patrimonio se generan.

El rendimiento sobre activos ROA, alcanza en @naltperiodo su valor
mas alto, con 16%, mientras que el rendimientoesebpatrimonio es del
50,91%. Bajo estos indices la empresa alcanzaemtabilidad superior
a 10% en el aflo 2012 y por ende este es el afiaeetagmpresa recibe

los mejores rendimientos.
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Tabla N° 22: Razones de rentabilidad
Agencia de Viajes Metroagencia
Razones de rentabilidad
Periodo: 2009-2012
Razén Formula 2009 | 2010 | 2011 | 2012
(Ventas - Costo
de ventas)/ 0,91 0,94 0,82 0,88

Margen de
Utilidad Bruta

Ventas
Rend. sobre Utilidad Neta/
0,03 0,06 0,05 0,12
ventas (ROS) Ventas

Rend. sobre Utilidad Neta/
activos (ROA) Activo Total
Rend. sobre Utilidad Neta/
Capital (ROE) Patrimonio

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

6,92% | 10,10% 7,47% | 15,97%

48,11%| 56,22%| 35,60%| 50,91%

3.3 ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO

Tal y como se mencioné anteriormente, el capitalaleajo puede definirse como la
diferencia entre los activos corrientes y pasiwrsentes. Al obtener estos resultados,
es claro que la posicion de capital de trabajodwositiva; el resultado del afio 2012,
es la imagen del gran crecimiento que ha tenidem@aresa. Durante el periodo
analizado, Metroagencia ha sido capaz de enfrpetdctamente sus operaciones y
de cubrir sus obligaciones de corto plazo, sin siearefinanciamiento a largo plazo; y

cuyo panorama también puede ser apreciado comda mrculante de la empresa.

En el caso de Metroagencia, este se veria repegkeah el periodo estudiado de la

siguiente manera:
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Tabla N° 23: Capital de Trabajo Neto
Agencia de Viajes Metroagencia
Capital de Trabajo Neto
Periodo: 2009-2012

uUsbD
ANO 2009 2010 2011 2012
ACTIVO CORRIENTE 1.299.114 2.478.745  3.488.012 4.521.534
PASIVO CORRIENTE 1.219.67( 2.194.828 2.774.812 3.055.6772
CAPITAL DE TRABAJO
79.444 283.917 713.200 1.465.867
NETO
RAZON CIRCULANTE 1,07 1,13 1,26 1,48

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

3.3.1 Célculo del capital de trabajo Operativo

El enfoque en que se concentra el Capital de ToaDpgrativo, es desde una
vision de administracion financiera, y por tantm#opartidas que representan el
efectivo y las cuentas por cobrar a clientes, yspidisminuyen por el valor a

pagar a los proveedores de bienes y servicios.

Dentro de la gestion financiera, se debe buscaertan nivel de efectivo
razonable o el minimo posible; pues un exceso @edesnuestra un incorrecto

manejo de los recursos disponibles.

Después de haber evaluado los factores mas impestapie influyen en el

calculo del Capital de Trabajo Operativo, se obti@gcsiguientes resultados:
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Tabla N° 24: Capital de trabajo operativo
Agencia de Viajes Metroagencia

Capital de trabajo operativo
Periodo: 2009-2012

USD
CONCEPTO 2009 | 2010 | 2011 2012

(+) Efectivoy | Caja 16.394 19.341 16.691 17.360
equivalentes |Bancos 15.212 94.262374.5120 353.621

(+) Cuentas por |
cobrar clientes Clientes 393.984368.177733.672/ 1.435.189
Turismo Receptivo 2.657 - - -
Turismo Emisivo 20.428 95.801{226.186 159.335
Bienes y Servicios 33.45419.693 79.691] 188.650
(-) Cuentas por |Boletos 121.299169.367/153.635 273.363
pagar proveedoresDevolucion de Boletos 28.057 - - -
Devolucién operadores 1.223 - - -
N Debito Errores Boleto 420 - - -
Vta. Boletos por Coteja 90 - - -
Capital de Trabajo Operativo |[217.960 96.918 665.363 1.184.821

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

Después de calcular el monto de la inversion azegak en capital de trabajo,

tanto neto como operativo, se obtuvieron diferemEsiltados que deben

sumarse al andlisis global de los indices del delefectivo.

3.3.1.1incidencia del Ciclo de Efectivo en el Capital deldajo

El ciclo de flujo de efectivo de las empresas, ddpeen gran medida, de

la capacidad que tengan las empresas de segumyi@zal(2001, p 481):

a. Incrementar la entrada del flujo de efectivo enegjocio.
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b. Disminuir la salida del flujo de efectivo del negnc

c. Recibir efectivo lo méas pronto posible.

d. Pagar efectivo lo mas lento posible, sin incumfas fechas de

vencimiento.

Como se observara en la Tabla N° 25, el capittiat@jo ha sido positivo
durante el periodo analizado, y por el lado delocde conversion se
observa que los fondos obtenidos con el crecimidetdas ventas, ha
permitido sostener las operacion de Metroagena@ntantiene un tiempo
promedio de cobro mayor al tiempo promedio de gangmciado por sus
proveedores durante el 2009, 2011 y 2012. Sin egobatorgar mayor

crédito a sus clientes, puede provocar desfasebp&ayo a terceros.

En caso de que el monto del capital de trabajcefpesitivo y los dias de
cuentas por pagar son mayores que los dias deasupat cobrar, la

organizacion estaria financiado por los dias qsepsoveedores otorgan
crédito; este es el caso del afio 2010, donde tb&pdores han otorgado

un financiamiento de 39 dias.
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Tabla N° 25: Ciclo de Efectivo
Agencia de Viajes Metroagencia
Ciclo de Efectivo
Periodo: 2009-2012

CICLO DE EFECTIVO 2009 2010 2011 2012
Ciclo de Caja = Dias CxC |-
3 (39) 12 7
Dias CxP

Fuente: Estados Financieros Metroagencia
Elaborado por: Carla Murriagui

3.3.2Combinacion Optima de activos corrientes y pasivasrrientes

La mayoria de autores recomiendan mantener el dévattivos corrientes altos

y los pasivos corrientes al nivel minimo posible.

Para la empresa en estudio es importante mantaradtounivel de liquidez que
solamente el cobro a tiempo de sus ventas le ppeg®rcionar; con esto

disminuye el riesgo.

Este tipo de negocio no permite extender el crélipdazos amplios, pues tal
como se evidencid, el valor de compras de servigids gastos es alto. Otra
forma de mantener un nivel 6ptimo de pasivos cateees tratar de ampliar el
plazo de pago con los proveedores, quienes nasgamticrédito sin costo y por

tanto permiten obtener mayor rentabilidad sobrédondos disponibles.

Con una posicién de capital de trabajo positivafasdita el cumplimiento de
obligaciones del corto plazo, y la inversion detiidad en las operaciones del

negocio como gastos de personal o en el mejorsdsakns expansion comercial.



4 CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Después de haber realizado el analisis del Caghtdlrabajo en los capitulos anteriores,
basado en datos reales de la empresa, se estabéecesiguientes conclusiones y

recomendaciones.

4.1 CONCLUSIONES

« Laestructura del Estado de Situacion Financiergraporciona informacion de
facil interpretacion, tal como es el caso de lantas por cobrar y por pagar; lo
gue puede provocar distorsion en el andlisis dpdasdas contables y de los

indices financieros.

« Existe ausencia de andlisis frecuentes a los Estadancieros y del estudio del
Capital de Trabajo, esto ocasiona desconocimieatia ghosicion financiera y
de la solvencia econdmica, situacion que afectarte de decisiones y el uso

eficiente de sus recursos.

« Metroagencia no dispone de politicas financieridas) que permitan mantener

niveles optimos de liquidez; tales debilidadeswséemcian en:
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= La politica de cuentas por cobrar de la companiaeme claro cual de los

plazos otorgados a los clientes es el mas convenf@nanciamiento a 15,

30 o 60 dias).

= La cartera, solo tiene fines de reporteria puesenda acciones como cierre

de crédito en los casos de cartera vencida.

»= En la politica de cuentas por pagar, no existerangso de calificacion de
proveedores ocasionales que le permita garanéizalidad total del servicio

contratado.

= Existen custodios de caja chica, a quienes no aleaearqueos de caja

frecuentemente.

El capital de trabajo neto del 2009 al 2012, crele@9.4 miles a 1.5 millones;
mientras que el capital de trabajo operativo dera&htmismo periodo paso de
218 mil a 1.2 millones. En ambos casos la posid®wcapital de trabajo es la
misma: positiva; esto le permitioé a la empresaamen los recursos necesarios

para cumplir con sus obligaciones de corto y lggao.

El capital de trabajo operativo, pone en evidelecposibilidad de Metroagencia
para entregar crédito a sus clientes de forma adecy disponer de recursos

necesarios para cumplir con sus obligaciones.

Los indices financieros de Metroagencia, demuegsitenel nivel de activos

corrientes del aflo 2009 al afio 2012 se incrementh@/ a 1.48 respecto a los
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pasivos corrientes, cagste dato se ha podido interpretar la capacidgzhde
gue tuvo Metroagencia. La tendencia de este iddrc&ntre mayor sea,
significa mayor solvencia y capacidad de pago;iyoademuestra la tendencia

creciente en el lapso de tiempo estudiado.

Las cuentas por cobrar comerciales son recupeesda dias en el 2009 y este

periodo aumenta hasta ser 37 dias en el 2012.

Las cuentas por pagar comerciales, que en el 2@08rf de 207 mil, crecieron,

hasta alcanzar 621 mil dolares en el 2012.

La empresa fue capaz de cumplir con sus obligasifveate a proveedores y no
mantuvo deuda de largo plazo con el sector banaaés si mantiene lineas de

crédito para acceder a créditos de corto plazentidades financieras.

En razdn de los resultados obtenidos sobre el @elGonversion del Efectivo,
el afio 2010 fue muy positivo a nivel de este indlicalado que las cuentas por
cobrar son recuperadas en un tiempo mucho menakeladesembolso a
proveedores. Por otro lado, en el afio 2011 satdepbmayor valor de Ciclo
de Efectivo con una cifra de 12 dias; este incrémémvo impacto en las
necesidades de capital de trabajo de la empresalniente el afio 2012, se

disminuyo el ciclo de conversion de efectivo adsdi

Las ventas brutas, es decir incluyendo el ingresanpermediacién, pasaron de
26 millones a 55 millones de ddlares en el afio 20lLa@s ventas a crédito

también aumentan en un 74%, pues pasan a ser ilenesia casi 14 millones
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de ddlares en el 201ZEstas cifras reflejan el cambio en la estrategiaeea,;
pues anteriormente se tenia un porcentaje bajemtay a crédito, y una vez la
empresa entré a prestar sus servicios al sectpoi@aiivo, empezd a abarcar
mayor numero de mercado. De estas cifras se ebtningreso dda

intermediacion turistica que se desglosa a cortina

El ingreso de intermediacion en el 2009 es de dhillénes y crece al afio 2012
hasta alcanzar un valor de 7.6 millones, de esteitandos Ingresos

Operacionales Promedio del periodo analizado elguivad 91%, mientras que
los Ingresos No Operacionales mantienen una mirepr@sentatividad por un
valor de 374 mil en el 2009 y de 638 mil dolaregl2012, lo que en el resultado
promedio analizado es equivalente al 9%. En cuahtotal de Gastos éstos
aumentan desde el 2009 cuando eran equivalentés railBnes y aumentan

hasta alcanzar los 5.4 millones al final del 2012.

Los elementos donde se observa los mayores impaatogel financiero son:
mayor flexibilidad en los plazos establecidos par politica de crédito;
incremento de gastos de personal y de tecnologila pecesidad de contar con

mas empleados y también de herramientas para gcigieh su trabajo.

En el afio 2009, la empresa pas6 de un valor del3dlares y alcanzé el monto
mas alto en el 2011 por 86 mil dolares. Esos esroometidos en dicho afio se
reflejaron en los resultados del mismo, como seembsen los estados
financieros, la utilidad disminuy6 en ese afo regpal 2010; sin embargo, para

mejorar esta situacion, la empresa tuvo que reapoliticas de descuento por
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errores a sus empleados, en razon de lo cualrat @012 este valor se redujo

a 75 mil délares.

Fuera de los activos corrientes, entre las cuedéasnayor relevancia se
encuentran: Inversiones en Acciones por un vald&3emil en 2009 y de 104
mil dolares en 2012, asi como también se encuentaenta Otros, donde se
evidencia el valor invertido en Software y en Adamiento de Equipos (con
opcion de compra) con una cantidad de 36 mil en9290que contindo

incrementandose hasta ser de 398 mil dolares €B; 2abe sefialar que este
incremento refleja la inversion que ha sido necasaalizar para poder afrontar

los nuevos retos asumidos por la empresa.

La utilidades del periodo analizado fueron en €92de 115 mil ddlares y
crecieron hasta el monto de 828 mil dolares duraht#io 2012,; en este afo
Metroagencia alcanzé un monto mayor al presupuestador muy positivo

pero que sin embargo implica que la empresa debsigp mayor énfasis en las
estrategias para la recuperacion de la cartera@tt@, y también de reduccion

de gastos con el fin de obtener mayores rendinmsestonomicos.

Dentro de lo que respecta al Patrimonio se ideatiin incremento desde el afio
2009 cuando fue de 238 hasta que en el 2012, sevabs®mo ha aumentado su
representatividad con un valor de 1,6 millones déards, siendo que la
estructura del mismo estd conformado por la cagatEibn de reservas,
utilidades y excedentes, asegurando de esta maestabilidad para

Metroagencia.
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En relacidn a la rentabilidad sobre los activoglgreriodo 2009 a 2012 muestra
un comportamiento variable, que alcanz6 su maxivel en el afio 2012. Tal
situacion se traduce en que por cada unidad deidgkxtida en activos al 2009
la empresa recupera ese valor y obtiene 7 centivaosilidad neta y mientras

gue en el 2012, se genera 16 centavos de utiligiad n

4.2 RECOMENDACIONES

Respecto a la estructura de los estados finangcggascomienda la importancia
de establecer un nuevo catalogo de cuentas dordisragestre de manera mas
clara las partidas que estan relacionadas direatanten el capital de trabajo y
gue por tanto son utiles para el desarrollo deisisdinancieros y para la toma

de decisiones.

Es recomendable que se analice periédicamentadioses financieros, con el
fin de descubrir y solucionar problemas que suidgsde alguna actividad de
venta y que pueden influir en el cumplimiento dgetibos de la administracion

financiera.

Establecer politicas mejor estructuradas, que pannebntrolar riesgos que son
implicitos o nacen en el manejo de las cuentastivoay pasivo circulante, y

gue por ejemplo son:

= Reestructurar la politica de calificacion de pralgres y realizar contratos

comerciales donde se establezca la ampliaciénlasb ple pago.
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= Establecer extender la cancelacion de las cuentapggar hasta el ultimo
dia posible negociado, sin que esto conduzca airdignia calificacion

crediticia.

= Elegir a los proveedores tras un proceso de amalisisus antecedentes,
clientes, precios, calidad del servicio y atencaago que son aspectos que

afectan directamente la administracion de cuerdapggar.

= Los designados para controlar la gestion con dgyias cuentas por cobrar,
que en el caso de Metroagencia es Ventas Extatabs,realizar un mayor
enfasis en el cumplimiento de los plazos y poltigae permitan recuperar

de forma eficiente las cuentas por cobrar.

= Se recomienda realizar evaluaciones a los cli@amteslacion a cada historial
crediticio y crear fuentes de informacién de cediion de riesgo crediticio

de los mismos para asegurar la pronta y seguraeeation de las deudas.

En cuanto a la Rentabilidad es necesario aumesgangiresos y disminuir los
gastos, a través de la eficientizacion de los pas€de la empresa, con el fin de
obtener una posicibn mas liquida, asi el resulsata mas efectivo por los
aumentos en los ingresos asi como también menesidad de efectivo por la

disminucién de los gastos.

Por la naturaleza del negocio, se recomienda gemfaesa busque trabajar en
buena parte con el capital del cliente, para asireyue Metroagencia coloque

dinero para dar un servicio; al menos la empreszertee buscar que esta
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condicion se cumpla en las ventas que son reabzamao eventos. En el caso
de que este objetivo no pueda cumplirse, es immiertpue Metroagencia trabaje
en establecer procedimientos que permitan realaamayorrapidez el recaudo
de cuentas por cobrar, con el fin de impedir queeelodo promedio de cobro

continle ampliandose.

Aplicar procesos de capacitacion al personal déageton el fin de disminuir

los errores por Notas de Débito, pues afectan tamddirendimiento del activo.

Invertir en investigacion de nuevos productos gemnitan eliminar la accion
del mayorista y por tanto obtener mayor margentifidad al vender productos

con proveedores directos.

Metroagencia no mantenia una politica definidagetgpa publicidad, por lo que
se recomienda realizar campafas de publicidad ynge@n con mayor

frecuencia con el fin de aumentar la imagen cotp@aentro del mercado.

Para mantener el equilibrio, se recomienda quepadivo corriente de
Metroagencia, es decir las obligaciones de cogp@lsean manejadas de forma
gue decrezcan; esto se lograria vendiendo mastandmla gestién de cobranza

y extendiendo el periodo de pago lo mas tarde [@osib

Para el afio 2013, se habria recomendado que idadtitlel afio 2012 sea
colocada en inversiones a corto plazo, para asirnmentar la rentabilidad de sus

recursos disponibles.
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« En el caso de que en el futuro fuese necesariarneeufinanciamiento, se
recomienda que se analice previamente el destihosdecursos, con el fin de
obtener un retorno eficiente y rentable al tomaleleision mas adecuada, lo que

evitaria problemas en el futuro.
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