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RESUMEN

El turismo de negocios es una modalidad del sector turismo en la que se produce
el mayor gasto por visitante, de ahi que en los Ultimos afios su promocion a nivel
mundial se haya incrementado significativamente. Como empresa perteneciente
a esta modalidad desde el afio 2009, Excélsior, Congresos & Turismo se enmarca
en un modelo de negocio de prestacion de servicios de calidad a su exigente
clientela, lo cual incide fuertemente en su estructura de costos. Es por ello que la
empresa requiere, para mejorar el manejo de su administracién financiera, un
sistema de informacidn confiable y actualizado que le ayude a evitar el
despilfarro de recursos y a focalizarlos en las areas que asi lo necesiten para
rentabilizar sus operaciones. En ese mismo orden, se requiere limitar la
multiplicidad de funciones existente en su estructura administrativa,
propiciandose con ello un proceso de toma de decisiones mas imparcial, y
elaborar los presupuestos de ventas (ingresos), costos y gastos, como el
mecanismo de control por excelencia del uso de los recursos econdémicos y
financieros de los que la empresa dispone. Asimismo, resulta de gran relevancia
iniciar el proceso de elaboracion de planes estratégicos y operativos para
direccionar las acciones de la entidad a la consecucion de los objetivos y metas
que se establezcan en materia de consolidacion comercial, estabilidad financiera
e innovacion en los procesos. Las oportunidades de mejoras identificadas en el
presente trabajo proponen un nuevo estilo de gestidn administrativa y financiera,
implicando cambios en las operaciones y procesos tanto a nivel de servicios
como en las distintas areas, por lo que se deben evaluar con objetividad las

recomendaciones planteadas como los posibles cursos de accién que son.
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INTRODUCCION

En la actualidad, fruto de la creciente globalizaciébn econdmica, la
Republica Dominicana se encuentra inmersa en un proceso de continuos cambios
que incide directamente en los niveles de actividad de los distintos sectores de
su economia. Esto conlleva a la adopcidon, como forzosa estrategia de adaptacion
al medio, de un conjunto de medidas de politica: gubernamental, sectorial y
empresarial, por parte del conglomerado de actores que interactian a lo interno

de dichos sectores.

La panoramica expuesta subraya la creciente importancia que tiene para
cada uno de los sectores de una economia, y por transitividad para cada uno de
los actores interventores, el poseer oportunamente informacion fiable sobre los
temas de sus respectivos intereses, a fin de sobrevivir a la agresiva
competitividad prevaleciente en el cada vez mas interconectado mercado

mundial.

De forma particular esta investigacion tiene como objeto de estudio, una
entidad perteneciente al sector empresarial nacional del area del turismo,
denominada Excélsior, Congresos & Turismo. Sobre ésta se pretende brindar
informacion en esencia de caracter financiera, de forma oportuna y fiable;
buscando proveer datos relevantes para la toma de decisiones adecuadas a los
accionistas, inversores y demas interesados de la empresa. La herramienta a

utilizar para el suministro de tal informacion sera la del analisis financiero.

Dicha empresa es una agencia operadora de turismo que inicid sus
actividades en el afo 2009, ofertando como servicio principal la asistencia y el
apoyo en la logistica de los siguientes tipos de eventos: congresos,

convenciones, ferias y exposiciones, tanto a nivel nacional como internacional.



En su curriculum de actividades cuenta con mas de 15 eventos exitosamente

organizados y realizados a la fecha.

Asimismo Excélsior, Congresos & Turismo, provee el mas alto estandar de
calidad en la gestion de servicios de hospedajes (alojamiento), traslados, renta
de vehiculos, boleteria, cruceros, excursiones nacionales e internacionales,
destinos exdticos; manejo de paquetes individuales y de grupos para vacaciones;

e incentivos, promociones de empresas y capacitaciones.

La motivacion de esta investigacion es la de colaborar con los accionistas
de la empresa en el analisis de su situacidén actual, respaldandose en aspectos
tales como: la evolucién historica de ésta, datos sustantivos del sector, entre
otros; para que asi puedan contar con un medio objetivo de informacién al

momento de tomar decisiones.



CAPITULOI:
ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS COMO
HERRAMIENTA DE GESTION EN LAS EMPRESAS DE
TURISMO DE NEGOCIOS

1.1. Antecedentes

En la Republica Dominicana, el sector turismo ha venido enfrentando
grandes retos en torno al marco competitivo en el que se desarrollan sus
actividades. Esto se debe en esencia a tres aspectos: (i) la homogeneidad de la
oferta de servicios que en éste se colocan, (ii) la fuerte competencia de otros
paises del Caribe, que también se han dedicado a la estructuracion, promocion y
venta de productos similares, y (iii) el problema ambiental (Banco

Interamericano de Desarrollo [BID], 2010, pag. 173).

A raiz de lo anterior se expresa en diversos estudios y documentos la
necesidad de reenfocar la oferta turistica en la Republica Dominicana, haciendo
énfasis en seleccionar el tipo de turista que se desea llegue a sus puertos,
mucho antes de que ellos escojan al pais como destino. Esto resulta relevante si

se observan las consideraciones del BID (2010):

El crecimiento del turismo ha sido uno de los grandes éxitos de la politica
econdmica dominicana desde la década de los ochenta, siendo su aporte a la
economia en términos de empleo, produccidn y divisas muy significativo.
Mientras que en 1978, el niUmero de turistas no superaba los 300 mil por afo, en
la actualidad, 4 millones de turistas visitan la Republica Dominicana por afio [el

autor escribe en el 2009]. Asimismo, mientras las ventas anuales del sector no



superaban los US$200 millones en 1980, en 2006 eran del orden de los US$4 mil
millones (pag. 24).

A pesar de lo anterior, el modelo con el que se ha desarrollado el sector
continlia mostrando signos de agotamiento. Indicadores relevantes para medir la
rentabilidad turistica, como el gasto por dia, estan reduciéndose y RD esta
viendo estancar el sector en el segmento de ‘todo incluido de sol y playa’ (un
segmento de bajos margenes) ofreciendo poco para distinguirse de otros
destinos caribefios (BID, 2010, pag. 24).

Es por ello que durante los Ultimos afos, se ha gestado todo un
movimiento impulsador de cambios en la configuracion de la oferta turistica con
que cuentan las empresas del sector, entrando en escena el tan aclamado:
Turismo de Negocios o MICE —por sus siglas en inglés— (Meetings, Incentives,

Congresses, Exhibitions).

1.2. Concepto y descripcion del turismo de negocios

En la conferencia de la Organizacién Mundial de Turismo (OMT) celebrada
en Iguazu (Brasil) en el afo 2005, la categoria conocida como turismo de
negocios quedo etiquetada como: ‘Sector de reuniones y eventos’, el cual se
conoce ampliamente como sector de las reuniones, viajes de incentivos,
conferencias y exposiciones. En el marco de dicha conferencia se definio este
sector como aquél que comprende a las actividades de organizacidon, promocidn,
venta y distribucidn de reuniones y eventos; asi como de otros productos y

servicios de turismo especializados (Maure Agtiero, 2007).

Esta modalidad de turismo tiene la particularidad de generar mayores
ingresos que el tradicional turismo de sol y playa, ya que en promedio el turista

que visita un pais por incentivos o para participar en convenciones suele gastar
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mas de once veces lo que gasta un turista de placer. Es por ello que instituciones
competentes del sector turismo en Republica Dominicana (el Ministerio de
Turismo, MITUR; y la Asociacion de Hoteles y Turismo de la Republica
Dominicana Inc., ASONAHORES), declararon el aho 2014 como: ‘El aho del
Turismo de Convenciones’ (RD declara 2014 afio del turismo de convenciones e

incentivos, 2014).

1.3. Clasificacion y caracteristicas del turismo de negocios

Tradicionalmente, el turismo de negocios se clasifica conforme a la
cantidad de individuos que son atendidos en la contratacion de un servicio.
Segun este criterio las dos variantes que posee son: turismo individual y turismo

grupal.

El turismo individual abarca a los viajeros que se desplazan de una ciudad
a otra o fuera de su pais de residencia a causa del desarrollo de actividades
relacionadas con el ejercicio de profesion. El turismo grupal incluye la
organizacion de variedad de eventos con diferentes propdsitos y magnitudes
(Maure Aglero, 2007).

En ese sentido, cabe destacar que el turismo de negocios en grupo

atiende los siguientes tipos de eventos:

e Congresos: son reuniones profesionales que se organizan para realizar
discusiones e intercambios profesionales y/o académicos sobre algln
tema de interés (Secretaria de Turismo de México [SECTUR], 2009).

e Convenciones: son reuniones organizadas por gremios 0 grupos
empresariales cuyo objetivo es tratar asuntos comerciales entre los

participantes sobre un mercado, producto o marca (SECTUR, 2009).



Ferias: son muestras o exhibiciones publicas organizadas por empresas,
asociaciones o individuos, con la finalidad de incentivar la venta de
productos o servicios de un sector especifico de la economia (SECTUR,
2009).

Exposiciones: son muestras o exhibiciones que congregan a miembros de
un sector empresarial, profesional o comercial para mostrar novedades en
productos o servicios, o de promover la venta de éstos al publico objetivo,
seguin sea el caso. Estas pueden ser de 2 tipos: industriales o comerciales
(SECTUR, 2009).

Viajes de incentivo: “es una estrategia moderna gerencial utilizada para
lograr metas empresariales al premiar a los participantes con una
experiencia extraordinaria de viaje, una vez lograda esa parte que les

corresponde a las metas fuera de lo comdn” (SECTUR, 2009).

En cuanto a las caracteristicas principales del turismo de negocios, Maure

Aguiero (2007) en su trabajo "Definiciones y tendencias del turismo de eventos”

indica las siguientes:

La totalidad de los encuentros estd destinada al intercambio del
conocimiento en distintas areas de la actividad humana, lo cual la

convierte en una actividad de un alto valor agregado.

El turista de negocios realiza mayores gastos en relacién al turista de sol y
playa, Esto se debe, entre otras razones a que por lo general éste viaja

subvencionado.

Contribuye a la ruptura de la estacionalidad turistica, a pesar de que dicha

actividad en si misma tiene su propia estacionalidad.

Contribuye al crecimiento de los negocios, producto de los intercambios

que de los eventos surgen.



e En su gestion intervienen activamente diversos actores especializados, los
cuales son: (i) generadores de eventos; (ii) operadores profesionales, y

(iii) Burd de convenciones.

1.4. El papel de la administracion financiera

La administracién financiera se refiere a las tareas que debe realizar el
gerente financiero de la empresa. Los gerentes financieros administran los
asuntos relativos a dicha dimensidn en todo tipo de organizaciones vy
desempefian tareas financieras tan variadas como el desarrollo de un plan
financiero o presupuesto, el otorgamiento de crédito a clientes, la evaluacion de
gastos mayores propuestos, y la recaudacion de dinero para financiar las

operaciones de la compafiia (Gitman & Zutter, 2012, pag. 3).

En los Ultimos afios se ha incrementado la importancia y complejidad de
las tareas del gerente financiero debido a ciertos factores, entre los que se
encuentran la reciente crisis financiera global y la respuesta de las autoridades a
ésta, el incremento en la competencia y los cambios tecnoldgicos (Gitman &
Zutter, 2012, pag. 4).

Estos cambios incrementan la demanda de personal experto, capaz de
administrar los flujos de efectivo en distintas divisas y proteger a la entidad de
los riesgos que surgen naturalmente en las transacciones internacionales, asi

como también de la complejidad de la funcion financiera (Gitman & Zutter, 2012,

pag. 4).

En la actualidad los gerentes financieros deben desarrollar e implementar
estrategias corporativas orientadas al crecimiento de la entidad y a la mejora de

su competitividad y rentabilidad (Gitman & Zutter, 2012, pag. 4).



1.5. Importancia del analisis financiero

“El analisis financiero consiste en determinar la situacién financiera de la
empresa o de un sector especifico de ella, mediante la interpretacion de la
informacion contable y demas informacidon cuantitativa y cualitativa disponible”
(Circulo de Lectores, 1991, s.p.). Este descansa en dos bases fundamentales: el
conocimiento del modelo contable y el manejo de las herramientas de andlisis, a
fin de facilitar la identificacién y evaluar las relaciones existentes entre factores

financieros y operativos (Sibilia Rodriguez, 2014, s.p.).

La elaboracion de un analisis financiero requiere de insumos que una vez
procesados, permitan obtener informaciones pertinentes y fiables sobre la
realidad de la empresa. Estos insumos son los datos financieros y son provistos
por los sistemas de informacion contable de una entidad. Es importante recalcar
que la sola informacion contable no permite, en la mayoria de los casos, tener
una vision completa del estado en que se encuentran las empresas, por lo que
necesita conocer adicionalmente aspectos internos y externos a ellas (Circulo de

Lectores, 1991, s.p.).

Entre los aspectos internos tenemos: el tipo de empresa (manufacturera,
comercial, servicios, financiera, etc.), tecnologia utilizada, calidad del recurso
humano, estructura organizacional, lineas de producto, entre otros. A nivel
externo se debe considerar el sector industrial al cual pertenece la empresa
(textil, metalmecanica, alimentos, mineria, construccion), la competencia,
politicas gubernamentales, mercado, situacién social, proveedores, impacto de la
inflacién y la devaluacién, asi como otros temas de naturaleza externa que

inciden en ella (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

En esencia, la relevancia del andlisis financiero como herramienta de
sistematizacion y estudio de los principales indicadores de la salud financiera

empresarial, descansa en su virtud de facilitar el proceso de toma de decisiones



para cada uno de sus relacionados. Es por ello que este tipo de andlisis es el
punto focal de potenciales inversores y prestamistas de la entidad al momento

de emprender cualquier accion relacionada con ésta.

1.6. Componentes de los estados financieros

Como sistema de informacion que es, la contabilidad se encarga de
registrar, clasificar y resumir los resultados financieros con el fin de satisfacer las

necesidades de diversos grupos interesados (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

Los estados financieros son el resumen final de todo el proceso contable
correspondiente a un periodo de tiempo determinado, y como anteriormente se
ha indicado, constituyen la base para la toma de decisiones administrativas
previo el anadlisis cuidadoso de los resultados y proyecciones, a la luz de los
aspectos econdmicos, de mercados, sociales y gubernamentales (Circulo de

Lectores, 1991, s.p.).

La utilidad de estos reportes esta intimamente ligada a la presentacion de
los mismos, debiendo ésta ser clara, comprensible, objetiva y oportuna. De ahi
que se han establecido un conjunto de normas comunes y un formato estandar
para que las entidades preparen sus reportes. En Republica Dominicana, asi
como en otros paises, las normas utilizadas son las Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC); mientras que en los Estados Unidos, se usan los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA). Esta estandarizacidn, segin Berk
& DeMarzo (2008), facilita la comparacidn de los resultados financieros de
diferentes empresas (pag. 20). En ese orden de ideas, conviene introducir a los

cuatro estados financieros basicos:

balance general o estado de situacidn financiera
estado de resultados o estado de ganancias y pérdidas
estado de flujo de efectivo

estado de cambios en el patrimonio de los accionistas

h W=



1.6.1. Balance general o estado de situacion financiera

El balance general presenta un resumen de la situacion financiera de la
empresa en un momento especifico, sopesando sus activos (lo que posee) contra
su financiamiento (lo que debe y lo que aportan los propietarios) (Gitman &
Zutter, 2012, pag. 56). En este estado, queda expresada la ecuacion contable:
A= P+C—Activo = Pasivo + Capital—.

Existen diversos esquemas para su presentacion, aunque suele
recomendarse que para fines de analisis financiero se visualicen sus cuentas por
separado en tres grandes grupos. El grupo I (Activos), constituye la seccidn
izquierda del balance, los grupos II (Pasivos) y III (Patrimonio o Capital)

comprenden el lado derecho (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

Los activos representan los bienes y derechos de propiedad de la empresa
y para su clasificacion se puede considerar la siguiente distincion:(i) activos
corrientes o circulantes, (ii) activos fijos, y (iii) otros activos (Circulo de Lectores,
1991, s.p.).

“Los activos corrientes o circulantes son el efectivo y aquellos bienes o
derechos que se espera convertir en efectivo dentro del ciclo normal de las

operaciones de la empresa” (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

Los activos fijos son aquellos que se espera que permanezcan en los libros
de la empresa durante mas de un afio (Gitman & Zutter, 2012, pag. 56). En

general deben cumplir con las siguientes condiciones:

e tener una vida Util relativamente larga
e ser utilizados en las operaciones propias de la entidad

e no ser objeto de venta
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Los otros activos son todos los demas activos que no reunen las
condiciones de corriente o fijo, tales como: inversiones a largo plazo en otras
empresas, bienes raices, terrenos y edificios que no se utilizan en operaciones
propias, cargos diferidos; intangibles (patentes, good-will o bad-will, marcas)

(Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

1.6.2. Estado de resultados o estado de ganancias y

pérdidas

El estado de resultados provee un resumen financiero de los principales
resultados de la operacién de la empresa durante un determinado periodo. Los
mas comunes se realizan para el periodo de un ano que termina en una fecha
especifica, generalmente el 31 de diciembre del afio calendario (Gitman & Zutter,
2012, pag. 53).

En este informe se presentan los ingresos y gastos (egresos) de la
compania durante un periodo especifico, mostrando en el Ultimo renglén la
utilidad o pérdida neta de la empresa, que no es mas que una medida de
rentabilidad durante el periodo presentado en el caso de que hubiese utilidad o
ganancia (Berk & DeMarzo, 2008, pag. 27).

Es importante clasificar sus categorias discriminando los resultados en
operativos, que se corresponden con el giro normal del negocio; y no operativos,

que se atribuyen a otras actividades.

En ese orden de ideas, las ventas netas se calculan deduciendo a las
ventas brutas, las devoluciones, rebajas y descuentos que se hayan presentado
durante el periodo. El costo de ventas o costo de mercancia vendida se refiere al
costo de adquirir o producir los bienes y/o servicios que la empresa vendio en el

periodo.
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Los gastos de operacion son los que se realizan para producir renta en la
empresa, y suelen clasificarse en: gastos generales y administrativos, y gastos

de ventas (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

El procedimiento a seguir para la obtencion de cada uno de estos

resultados se presenta a continuacion:

Ventas netas — Costos de ventas = Utilidad bruta

e Utilidad bruta - Gastos de operacion = Utilidad
operacional

Utilidad operacional + Otros ingresos — Otros gastos no
financieros = Utilidad Antes de Intereses e Impuestos

(UAII)

e UAII — Gastos financieros (intereses) — Provision
impuestos = Utilidad neta

Figura 1. Desglose de los resultados calculados en el estado de

resultados

1.6.3. Estado de flujo de efectivo

El estado de flujo de efectivo muestra la manera en que una empresa
utiliza el efectivo que obtuvo durante un periodo especifico (Berk & DeMarzo,
2008, pag. 32). Asimismo, Gitman & Zutter (2012) lo definen como un resumen

de los flujos de efectivo de un determinado periodo que ayuda a comprender las
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entradas y salidas de estos en la empresa (pag. 60). Dichos flujos se dividen en:

flujos operativos, flujos de inversidn y flujos de financiamiento.

Los flujos operativos son las entradas y salidas de efectivo que se
relacionan directamente con el giro normal de negocio. Los flujos de inversion
se relacionan con la compra y venta de activos fijos, y con inversiones
patrimoniales en otras empresas. Los flujos de financiamiento son resultado de
las transacciones de financiamiento con deuda y capital (Gitman & Zutter, 2012,
pag. 111).

En general, las entradas y salidas de efectivo suelen acontecer como se

indica en la Tabla 1:

Tabla 1. Entradas y salidas de efectivo en las empresas

Entradas (fuentes) Salidas (usos)
Disminucion de cualquier activo Aumento de cualquier activo
Aumento de cualquier pasivo Disminucion de cualquier pasivo

Utilidad neta después de impuestos Pérdida neta
Depreciacion y otros gastos no Dividendos pagados
realizados en efectivo

Venta de acciones Recompra de acciones

Fuente: tomada de Gitman, L. J., & Zutter, C. 1. (2012). Principios de

Administracion Financiera

Gitman & Zutter (2012) explican que todas las salidas de efectivo,
cualquier pérdida y los dividendos pagados se tratan como valores negativos. Los
rubros de cada categoria (operativos, de inversion y financiamiento) se suman, y
los tres totales se suman, a la vez, para obtener el ‘aumento o la disminucién
netos de efectivo y valores negociables’ del periodo. Como medio de verificacion,

este valor debe coincidir con el cambio real de efectivo y valores negociables del
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ano, que se obtiene de los balances generales de principio y fin de periodo (pag.
112).

1.6.4. Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas

El estado de cambios en el patrimonio de los accionistas se refiere a la
“evolucién histdrica del capital de la empresa, que incluye el capital social inicial,
mas las ganancias del periodo que luego se transfieren a utilidades distribuidas y

reservas de capital, si las hay” (Contreras Nufiez, 2013, pag. 248).

Este estado recoge informacién de todas las operaciones que han
afectado al patrimonio neto a lo largo del ejercicio anterior y presente. El
patrimonio neto incluye los fondos propios de la empresa, los ajustes por cambio

de valor y las subvenciones de capital (Sibilia Rodriguez, 2014, s.p.).

1.7. Descripcion de los principales indicadores financieros

Tal y como plantean Gitman & Zutter (2012): la informacidn contenida en
los cuatro estados financieros basicos es muy importante para las diversas partes
interesadas que necesitan conocer con regularidad las medidas relativas del
desempefio de la empresa. Aqui, la palabra clave es relativas, puesto que el
analisis de los estados financieros se basa en el calculo de razones o valores

relativos (pag. 61).

Segun Contreras Nufiez (2013): Los indicadores financieros son
parametros que provienen de los estados financieros para determinar la fortaleza
financiera de la empresa y su nivel de desempeno. Sus valores se comparan con
los de otras empresas similares, para determinar desviaciones, y procurar

corregirlas y mejorar sobre la marcha (pag. 249).
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En ese orden de ideas, los principales indicadores financieros se agrupan

por conveniencia en las categorias que a continuacién se presentan.

1.7.1. Razones de liquidez o solvencia a corto plazo

Las razones de liquidez o solvencia de corto plazo buscan medir la
capacidad de la empresa para cumplir con sus compromisos de corto plazo a
medida que estos llegan a vencimiento. La liquidez, expresan Gitman & Zutter
(2012): “se refiere a la solvencia de la posicidn financiera general de la empresa,
es decir, la facilidad con la que puede pagar sus cuentas” (pag. 65). Los

principales indicadores de liquidez son los siguientes:

e Capital de trabajo neto (CTN): es la diferencia entre los activos corrientes
y los pasivos corrientes. Este indicador muestra el monto de activos
corrientes que quedaria, en el caso de que la empresa tuviera que
cancelar el total de pasivos corrientes utilizando los recursos de corto

plazo (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Razdén corriente: mide la cantidad de dinero que la empresa tiene
disponible a corto plazo para pagar una unidad monetaria de deuda

exigible en el corto plazo (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Razén de prueba acida: este indicador excluye a los inventarios del
calculo, debido a que se considera que éstos son el activo de mas dificil
realizacion, es decir, los mas lentos en convertirse en efectivo (Circulo de

Lectores, 1991, s.p.).

15



1.7.2. Razones de apalancamiento financiero o solvencia a

largo plazo

Las razones de apalancamiento financiero o solvencia a largo plazo, son
conocidos también como indices de estructura y muestran la manera en que la

empresa financia sus activos. Los principales son los siguientes:

e Coeficiente de endeudamiento: indica qué proporcidon de la inversion en
activos totales es financiada con pasivos contraidos con terceros (Circulo

de Lectores, 1991, s.p.).

e Pasivo financiero o deuda total: determina qué proporcién la deuda total
representan los pasivos financieros, es decir, aquéllas obligaciones
contraidas con instituciones financieras y/o personas naturales, que

exigen el pago de intereses (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Razdn de apalancamiento financiero: este indice da una idea del grado de
endeudamiento que tiene una empresa en relacion con su patrimonio. Se
expresa relacionando el total de activos con el patrimonio de la empresa

(Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Cobertura de interés: indica la capacidad que tiene la empresa de generar
utilidades para cubrir el pago de los intereses ganados sobre sus
obligaciones. Esta refleja las veces que se han ganado los intereses.

(Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

1.7.3. Razones de actividad o rotacion de activos

Las razones de actividad o rotacion de activos indican qué tan eficiente es

la entidad administrando sus activos. Las principales son:
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e Rotacién de cartera: mide la cantidad de veces que el saldo promedio
anual de las cuentas por cobrar a clientes se transforma en efectivo

(Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Rotacién de los activos fijos: mide con cuanta efectividad la empresa
utiliza sus activos fijos en la generacién de sus ingresos por ventas. Se
calcula dividiendo las ventas entre los activos fijos netos, excluyendo por

completo los activos circulantes (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Rotacion de los activos totales: mide la rotacion de todos los activos de la
empresa. Se calcula al dividir las ventas entre el total de los activos

(Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

e Rotacidon de cuentas por pagar: indica qué tan rapido la empresa cancela

sus cuentas por pagar a los proveedores (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

1.7.4. Razones de rentabilidad

Las razones de rentabilidad “permiten analizar y evaluar las ganancias de
n

la empresa con respecto a un nivel dado de ventas, activos o inversion

(Jiménez, 2014). Entre las principales se encuentran:

e Margen bruto (contribucién): indica el porcentaje que queda sobre las

ventas luego de que se han pagado las existencias (Jiménez, 2014).

e Margen operativo: representa las utilidades netas que obtiene la empresa

en el valor de cada venta (Jiménez, 2014).

e Margen neto: determina el porcentaje que resta en cada venta luego de

deducir todos los gastos incluyendo impuestos (Jiménez, 2014).
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e Rotacidn de activos totales: indica la eficiencia con que la empresa utiliza

sus activos para generar ventas (Jiménez, 2014).

e Rendimiento sobre la inversion (ROI): mide la utilidad neta obtenida en un
periodo en relacion con la inversidn en activos totales. Suele denominarse

también potencial de utilidad (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

1.7.5. Razones de valor de mercado

Las razones de valor de mercado, brindan una idea del valor conferido a la
empresa por los inversionistas, relacionando el precio de las acciones de la

empresa con sus utilidades y el valor en libro por accion.

e Razdn precio / utilidad: indica la disposicién que poseen los inversionistas
para pagar por cada unidad monetaria de utilidades reportadas. Resulta
de dividir la utilidad neta disponible para los accionistas comunes entre el
numero de acciones comunes en circulacion (Besley & Brigham, 2009,
pags. 59-60).

e Razdn precio / ventas: es el cociente que resulta de dividir el precio por

accién entre las ventas por accién (Besley & Brigham, 2009, pags. 59-60).

e Razdn valor de mercado a valor en libro: se calcula al dividir el valor de
mercado por accion entre el valor en libro por accidon (Besley & Brigham,
2009, pags. 59-60).

1.7. Analisis DuPont

Como bien lo expresan Gitman & Zutter (2012): el sistema de analisis
DuPont se utiliza para analizar de forma minuciosa los estados financieros de la
empresa y evaluar su situacién financiera. Este andlisis busca resumir el estado

de resultados y el balance general en dos medidas de rentabilidad: el
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rendimiento sobre los activos totales (RSA) y el rendimiento sobre el patrimonio
0 capital contable (RSP), y actla como una técnica de investigacion orientada a
la identificacion de areas clave responsables de la condicién financiera de la

empresa (pags. 78-82).

El sistema DuPont indica la eficiencia con la que la compaiia ha utilizado
sus activos para generar ventas, relacionando en primer lugar el margen de
utilidad neta con la rotacién de activos totales. En la férmula DuPont, el producto
de estas dos razones da como resultado el rendimiento sobre los activos totales
(RSA) (Gitman & Zutter, 2012, pag. 82).

RSA = Margen de utilidad neta x Rotacidn de activos totales

En segundo lugar, el sistema DuPont emplea la formula DuPont
modificada, en donde se relacionan el rendimiento sobre los activos totales de la
empresa (RSA) con su rendimiento sobre el patrimonio (RSP). Este ultimo se
calcula multiplicando el rendimiento sobre los activos totales (RSA) por el
multiplicador de apalancamiento financiero (MAF), que es la razdn entre los
activos totales de la empresa y su capital en acciones comunes (Gitman & Zutter,
2012, pag. 82).

RSP = RSA x MAF
Segun Gitman & Zutter (2012):

La ventaja del sistema DuPont es que permite a la empresa dividir el
rendimiento sobre el patrimonio en un componente de utilidad sobre las ventas
(margen de utilidad neta), un componente de eficiencia del uso de activos
(rotacién de activos totales) y un componente de uso de apalancamiento
financiero (multiplicador de apalancamiento financiero). Por lo tanto, es posible

analizar el rendimiento total para los duefios en estas importantes dimensiones
(pag. 84).
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CAPITULO II:
SITUACION ACTUAL DE LA EMPRESA.
PRESENTACION Y ANALISIS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

2.1. Descripcion de la empresa

Excélsior, Congresos & Turismo es una agencia operadora de turismo,
dedicada a ofrecer servicios de gestidon, organizacion, asesoria y logistica
completa para congresos, ferias y convenciones dentro y fuera del pais. Inicid
sus actividades en el afio 2009, ofertando como servicio principal la asistencia y
el apoyo en la logistica de congresos. En su curriculum de actividades cuenta con

mas de 15 eventos exitosamente organizados y realizados a la fecha.

Asimismo Excélsior, Congresos & Turismo, provee el mas alto estandar de
calidad en la gestién de servicios de hospedajes (alojamiento), traslados,
boleteria, renta de vehiculos, cruceros, excursiones nacionales e internacionales,
destinos exdticos; manejo de paquetes individuales y de grupos para vacaciones;

e incentivos, promociones de empresas y capacitaciones.

2.2. Direccionamiento estratégico: mision, vision y valores

Mision. Proveer el mas alto estandar de servicios en la coordinacién de
todo tipo de eventos en zonas turisticas, garantizando la plena satisfaccion a sus

clientes.

Vision. Obtener el liderazgo en el mercado nacional en lo concerniente a la

configuracién de productos especializados de turismo de negocios.
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2.3.

Valores. Los valores de la entidad son:

Servicio: satisfacer las necesidades de los clientes con el mas alto nivel
de calidad.

Responsabilidad: responder adecuadamente al compromiso contraido

con los clientes y socios.

Integridad: manejar con transparencia los recursos econdmicos de los

clientes y asociados.

Profesionalidad: cuenta con wun equipo joven, dinamico vy

experimentado, para garantizar la plena satisfaccion de los clientes.

Honestidad: actuar conforme a las normas de conducta moral y social

en el trato con los clientes y relacionados.

Analisis FODA

Fortalezas (F)

Servicio personalizado y de calidad.

Clientela fiel.

Recurso humano altamente capacitado y comprometido con la mision de

la empresa.

Equipo con amplia experiencia en el negocio.
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Oportunidades (0O)

Creciente auge de la modalidad de turismo de negocios en la Republica

Dominicana.

Insercion de la empresa en el segmento de reclutamiento de propiedades

turisticas independientes para el manejo de reservas y eventos.

Profundizacién del abanico de productos de turismo de negocios,
promoviendo la incursién en el manejo de reservas y ventas de entradas
para eventos internacionales como: conciertos, festivales, presentaciones

en teatros, maratones, deportes extremos, entre otros.

Debilidades (D)

Escasa fuerza de ventas.

Elevada estructura de costos.

Ausencia de un sistema de informacién contable eficiente.
Inexistencia de un manual de normas y procedimientos.
No membresia en instituciones promotoras de turismo.
Falta de una pagina web dinamica, veloz e informativa.
Inactividad en las redes sociales.

Pocos esfuerzos de marketing en el segmento de boleteria.
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Amenazas (A)
e Cambios en las condiciones de los proveedores.

e Conflicto de intereses con los departamentos de organizacidon de eventos

de los hoteles (proveedores).
e Deterioro de la situacion politica nacional e internacional.
e Variacion en la tasa de interés.
e Fluctuacion del tipo de cambio DOP/USD.

e Cambios climatoldgicos.

2.4. Estructuras principales de la empresa

Toda entidad posee una manera particular en la que se encuentran
organizadas sus distintas areas. Esta forma de organizacion, denominada
estructura, no necesariamente coincide en las entidades de un mismo sector, por
lo que resulta importante identificar las principales conforme a la naturaleza del

negocio objeto de estudio.

2.4.1. Estructura de servicios

Excélsior, Congresos & Turismo, ofrece variedad de servicios a su clientela
en las distintas vertientes que le permite la modalidad de turismo en la que

opera. Estos se presentan a continuacion:

¢ Alojamiento. Consiste en coordinar las reservas de habitaciones individuales y
grupales.
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Coordinacién de viajes vacacionales nacionales e internacionales. Venta de
paquetes predisefiados para zonas turisticas especificas, que incluyen

traslado, alojamiento, alimentos y bebidas, y atracciones especificas.

Evaluacion de locaciones para cualquier tipo de eventos. Visita con el cliente
para inspeccionar locaciones que cumplan con los requisitos del tipo de

evento a realizar.

Logistica sensorial. La compafiia utiliza este concepto para definir: el manual
de operaciones, las actividades y la combinacion de recursos (humanos y
econdmicos) que se utilizaran para cada evento conforme a los
requerimientos especificados por el cliente. A su vez, este incorpora lo

siguiente:

o ambientacion de salones y areas de eventos;

o transporte y traslado;

o entrega de credenciales a participantes; y

o rotacién de funciones y horarios del personal que participa como soporte

durante los eventos.

Coordinacién de inscripcion y cobro de anualidades. Apoyo en el proceso de
inscripcion en los congresos y convenciones, y en caso de actividades
gremiales que asi lo requieran, gestion de cobros de anualidades por

membresia.

Manejo de exposiciones de casas comerciales. Mercadeo y venta de espacios

para standsy cabinas, busqueda de patrocinadores, entre otros servicios.

Manejo de correspondencia (mailing). Preparacion y remision de
comunicaciones (masivas o especificas) de parte del cliente para diversos

fines relacionados con el evento.
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e Manejo de grupos de incentivos. Coordinacién de talleres dinamicos para
motivar la identificacion del personal de las empresas con la mision, vision,

valores y objetivos establecidos por la misma.

e Impresion de materiales publicitarios. Uso de material de alta calidad y
definiciébn para la impresion de dossiers, flyers, bajantes informativos y

publicitarios relativos a eventos y otras actividades.

2.4.2. Estructura administrativa

En la actualidad Excélsior, Congresos & Turismo posee una estructura
administrativa poco definida, siendo cada una de las areas multifuncionales. Esta
conformada por seis empleados que desarrollan variedad de tareas, sin embargo,
conforme a las principales actividades que éstos realizan se identifica la siguiente

estructura:

Consejo de accionistas. Esta compuesto por los cuatro accionistas y es el
que aprueba las decisiones de mayor envergadura. Se relinen cada seis meses y

en ocasiones extraordinarias segun lo amerite el caso.

Gerente general. Persona fisica representante de la empresa, encargada
de planificar, coordinar, dirigir y supervisar el ciclo administrativo y operativo de
la misma. A su vez, funge como gerente de operaciones, encargandose de temas
como: la facturacidn a los clientes, preparacion de las relaciones de recibo de
ingresos y facturas, conciliacién de depdsitos bancarios versus ingresos por via
de tarjeta de crédito, visitar a clientes potenciales junto a la gerente de ventas,

manejo de las reservas y subcontratacion de servicios para los eventos.

Encargado de contabilidad externo. La contabilidad de la empresa esta en

manos de una compania, que en calidad de outsourcing, coordina y supervisa el
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ciclo contable completo de la entidad. En adicidn, dicha compaiiia asesora en los

temas financieros.

Gerente de ventas. Se encarga de la gestion de ventas (contacto clientes,
cotizaciones y soporte en la logistica de eventos) y de la configuracion de
paquetes turisticos. Ademas, gestiona los cobros y realiza los correspondientes

depdsitos bancarios.

Asistente de ventas y operaciones. Persona encargada del servicio al

cliente y de apoyar a la gerencia de ventas en sus funciones.

Asistente administrativo-contable. Encargada del recibo de llamadas, la
recepcion clientela, y del manejo y archivo de la correspondencia. Ademas,
recopila la documentacién contable-financiera para su remision fisica a la

compafiia encargada de la contabilidad y maneja la caja chica.

Conserje. Encargada de la limpieza de la empresa, la compra de

suministro y preparacion de almuerzos y meriendas.

Consejo de
accionistas

Gerente general

Encargado de

contabilidad
externo

Gerente de
ventas

Asitente de ventas

y operaciones Asistente

administrativo-

contable Conserje

Figura 2. Organigrama de Excélsior, Congresos & Turismo
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2.4.3. Estructura de costos

Desde el inicio de sus operaciones en el afo 2009, el nivel de costos
contrastado con el total de ingresos de Excélsior, Congresos & Turismo es muy
elevado, lo cual compromete la posibilidad de hacer frente a sus obligaciones asi

como la generacion de beneficios.

Como se muestra a continuacion en la Tabla 2, la proporcion de los costos

sobre ingresos durante el periodo de estudio es en promedio un 83.11%:

Tabla 2. Participacion de los costos en el total de ingresos

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Costos servicios /
Ingresos 82.15% 85.15% 89.62% 84.01% 90.97% 66.74%

Costo promedio anual 87.14%

Fuente: elaboracion propia sobre basada en los estados de resultados de Excélsior,
Congresos

& Turismo

Dada la naturaleza de la empresa y atendiendo a la clasificacion de los
costos en relacién con el volumen de prestacién de servicios —fijos, variables y
semivariables—, se aprecia una distribucién claramente detallada de los costos
operacionales en el estado de resultados del ano 2009, el cual fue rectificado
ante la Direccién General de Impuestos Internos (DGII) en el afio 2011. En los
anos subsiguientes, tras el cambio de la empresa que maneja la contabilidad, la

presentacion de los estados varia sin mostrar el detalle de los costos de servicios.

No obstante en reuniones sostenidas con los gerentes-socios, éstos

afirman que el mayor costo de la empresa esta intimamente vinculado a la
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movilizacién de recursos para la organizacién de eventos debido a los altos

montos pagados por concepto de alojamiento.

En linea con lo planteado, la estructura de costos inicial de la empresa
presenta una alta incidencia de costos variables, pues todos los desembolsos
relacionados con la gestidn y organizacion de eventos, y con la parte de turismo
(ventas de boletos aéreos, reservaciones, etc.), estan conformados por tarifas,
comisiones, honorarios y demas elementos que fluctian acorde con la magnitud
del servicio prestado. La Tabla 3 presenta la distribucion de los costos y se
elabord sobre la distribucidn hecha en el estado de resultados sin rectificar de

Excélsior, Congresos & Turismo para el afio 2009.

Tabla 3. Distribucion de costos Excélsior, Congresos & Turismo

Ao 2009
Costos de operaciones Monto %
Alquiler locales p/ eventos 0.00 0.00%
Alquiler equipos p/ eventos 118,260.00 0.92%
Honorarios a invitados 28,500.00 0.22%
Catering, Alimentos y Bebidas 123,016.32 0.96%
Comisiones sobre ventas 1,232,409.77 9.59%
congresos
Hospedajes a invitados 115,617.60 0.90%
Costos de reservaciones de hoteles 2,441,736.35 19.01%
Costos alojamiento de eventos 6,094,365.63 47.44%
Transporte y pasaje a invitados 181,255.00 1.41%
Transporte de clientes 24,365.79 0.19%
Otros gastos organizacion de 2,486,315.52 19.36%
eventos

Total costos de operaciones 12,845,841.98 100.00%

Fuente: elaboracion propia basada en el estado de resultados de 2009 no
rectificado

de Excélsior, Congresos & Turismo

! Como bien se explica anteriormente, la empresa s6lo muestra una clara distribucion de

sus costos variables para el afio 2009; por lo que se utilizd el estado de resultados no rectificado,
es decir, aquél que manejaba la entidad previo la situacién con la DGII en el afio 2011.
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Se destaca el hecho de que en la empresa los costos fijos son a su vez los
gastos generales y administrativos, partida que presenta un crecimiento
promedio para el periodo de estudio de 17.95%. En general el comportamiento

del total de gastos es el presentado en la Tabla 4:

Tabla 4. Tasa de crecimiento anual de los gastos generales y

administrativos de Excélsior, Congresos & Turismo

Tasa de crecimiento anual

2010 2011 2012 2013 2014

Gastos generales
y administrativos 23.08% 38.92% 47.08% -7.25% -31.81%

Crecimiento

promedio anual 14%

Fuente: elaboracién propia basada en los estados de resultados de Excélsior, Congresos

& Turismo

A pesar de la clasificacion que se infiere del estado de resultados no
rectificado del ano 2009, se requiere la incorporacion para los siguientes afios de
mayores detalles en la presentacién de los costos de la empresa para asi
satisfacer los requerimientos de informacion contable y financiera de los
usuarios. De esta manera se podrian elaborar analisis de costos mas
sustanciosos que permitan identificar segun el sector y el tipo de empresa, y con
una mayor precision, la incidencia de los distintos rubros en el nivel total de los

costos.

De ahi que se procede, a modo de analisis complementario, a evaluar los
costos operacionales que se derivan directamente de las dos grandes categorias

de servicios prestados. Con esto se refleja la importancia de la categoria:
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“organizacién de eventos y ventas de reservaciones de hoteles”, pues es la que
permite cubrir no sdlo los costos asociados directamente a ella, sino también los

del segmento de boleteria.

Tabla 5. Correspondencia de los ingresos con los costos

Peso de los costos por rubro

Ingresos Costos
Peso en
Monto % Monto .
ingresos
Por organizacién de eventos y 14,391,553.55 98.53 12,640,221.19 87.83
Ventas reservaciones hoteles
Ventas boletos aéreos y 214,573.56  1.47 205,620.79 95.83
Transporte
Total ingresos 14,606,127.11 100 12,845,841.98 87.95

Fuente: elaboracion propia basada en el estado de resultados del ano 2009 no rectificado de

Excélsior, Congresos & Turismo

2.5. Analisis del tema impositivo: efectos e impactos

En toda empresa el aspecto impositivo resulta de gran importancia en
virtud de la incidencia que éste puede tener en sus niveles de rentabilidad y de
desempefio. Por ende es vital analizar el manejo de la dimensidn financiera

impositiva haciendo énfasis en los efectos e impactos derivados de la misma.

2.5.1. Manejo impositivo en la empresa

La dimension financiera impositiva en Excélsior, Congresos & Turismo,

desde un principio no es administrada de manera adecuada, ya que los
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principales responsables de la empresa desconocian el debido procedimiento
para el registro y facturacion de las transacciones con valor fiscal, y tampoco son
advertidos por la empresa encargada de llevar la contabilidad y asesorar sobre el
tema de las exigencias de informacion y de las fechas limite que en este sentido

establece la Direccidon General de Impuestos Internos (DGII).

Adicionalmente el manejo del flujo de efectivo es un tanto cuestionable,
ya que una gran parte de las entradas de dinero por concepto de prestacién de
servicios no son registradas como tales, y en su lugar se procede al inmediato
uso éstas (como una especie de caja chica) para solventar cualquier pago que se
requiriera en el momento. Esta Ultima situacidn es consecuencia directa de la
falta de planificacion (estratégica y operativa), con el agravante de que la

contabilidad personal de los gerentes-socios esta integrada a la de la empresa.

Lo anterior complica la elaboracién oportuna de estados financieros y
también genera irregularidades en la presentacion y el pago de impuestos. Estas
irregularidades o inconsistencias en la informacion remitida a la DGII ocasiona
que en febrero del afo 2011, Excélsior, Congresos & Turismo fuera notificada
por dicha institucion de que sus Nimeros de Comprobantes Fiscales? (NCFs)
habian sido bloqueados hasta tanto se aclarara la situacion, hecho que acontecio

en abril de ese mismo afo.

A raiz de esto el consejo directivo toma la decision de contratar una nueva
empresa para solucionar este impase, para lo cual se realiza una rectificacion

voluntaria del Impuesto a la Transferencia de Bienes Industrializados y Servicios

’De acuerdo con el Reglamento, el Nimero de Comprobante Fiscal (NCF) es la secuencia
alfanumérica con que se identifica un comprobante fiscal, otorgado por la Direccién General de
Impuestos Internos (DGII) a los contribuyentes que emitiran comprobantes (Direccion General
de Impuestos Internos [DGII], 2014).
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(ITBIS)*para los afios 2009 y 2010, y se solicita la aprobacién de un acuerdo de

pago Y del descuento de los recargos.

El acuerdo consistido en aplicar un 40% al monto correspondiente a los
recargos por mora para ambos afos, un pago inicial del 30% del valor
adeudado, con pagos simultaneos de ocho cuotas mensuales por el afio 2009 y
seis por el afio 2010. Ademas del pago extraordinario por honorarios

profesionales, independiente del pago mensual de la iguala contable.

2.5.2. Marco legal

Excélsior, Congresos & Turismo es considerada como una empresa
comisionista, es decir, sus ganancias se generan a partir de las comisiones
pagadas por sus proveedores. De ahi que la ley reconoce esta peculiaridad y al
momento de fiscalizar la parte impositiva de las agencias de viajes y operadoras
de turismo se permite pagar el ITBIS con base al porcentaje no exento de las
operaciones de las empresas. Ademas no se aplica el descuento automatico de

este impuesto en caso de que se reciban pagos con tarjeta de crédito.

Especificamente, la norma general sobre agentes de retencion del
ITBIS, No. 02-05 (modificada por las normas generales Nos. 13-07 y 07-09) en

su articulo 6, establece que:

Se instituyen también como agentes de retencién del ITBIS a las lineas
aéreas, a los hoteles y a las compaiiias aseguradoras, cuando paguen las

comisiones a las agencias de viaje por concepto de venta de boletos, cuando

3El Impuesto sobre Transferencias de Bienes Industrializados y Servicios (ITBIS) es un
impuesto indirecto tipo valor agregado (IVA) que grava la transferencia y la importacion de
bienes industrializados, asi como la prestacion de servicios (Direccion General de Impuestos
Internos [DGII], 2015).
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paguen las comisiones a las agencias de viaje por concepto de venta de
alojamiento u ocupacién, y cuando paguen los servicios de intermediacion

prestados por sus corredores o agentes de seguros, respectivamente.

Parrafo.- La retencion aplicable de conformidad este articulo anterior sera
de la totalidad del ITBIS facturado.

En general el margen de comisidon percibido por Excélsior, Congresos &
Turismo oscila entre un 10% y un 30% por el servicio de alojamiento (hoteles);
entre un 1% y un 2% por boleteria (venta de boletos aéreos); y entre un 8% a
un 10% en otros servicios (traslados, excursiones, manejo de correspondencia,

entre otros).

Estos rangos de comisiones son observados por la gerencia de la empresa
mas no son tomados en cuenta para la realizacion del presupuesto ingresos,
costos y gastos, exponiéndola innecesariamente al riesgo de incumplir con sus

acreedores.

2.5.3. Efectos e impactos

Como se observa en apartados anteriores, la empresa Excélsior,
Congresos & Turismo se ha visto obligada a transitar de una actitud reactiva en
la que no se planifican las actividades a realizar ni los recursos humanos y

financieros, a una de mayor proactividad.

En ese orden, a raiz de los inconvenientes en materia impositiva del afio
2011, se decide contratar a la empresa que apoyo en la solucion de dicha
situacién para que se encargue de la contabilidad y asesore en el tema de
presentacion y pago de impuestos ante la DGII. Dicha empresa contindia con sus
labores hasta la fecha.
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Algunas de las medidas que se toman a instancias de la firma asesora con

el propdsito de sistematizar los procesos operativos y contables se indican a

continuacion:

Alquiler de un software especializado para agencias de viajes, que incluia
un catalogo de cuentas alineado con los procesos habituales de este tipo
de empresa. Sin embargo no se contaba con el personal que se dedicara
exclusivamente al procesamiento, registro y monitoreo de la informacion
que este demandaba, dada la multifuncionalidad del personal de la
entidad, por lo que se descontinuo el uso de la herramienta. EI monto

pagado por el derecho de uso ascendié a RD$19,144.97.

Establecer reglas del juego claras en materia de presentacion y pago de
impuestos, acordandose fechas limite definidas para la remision de
informacion. A partir de ese momento en la entidad, a mas tardar los dias
3 cada mes se preparan los reportes correspondientes al pago de
impuestos, asi como el listado de facturas, recibos y demas soporte

documental.

Dar seguimiento e informar sobre cualquier novedad en el tema de los
aportes y retenciones de la Tesoreria de la Seguridad Social (TSS) antes

de los dias 26 de cada mes.

A pesar de las mejoras que se implementan en la empresa, la deuda

arrastrada por concepto impositivo afecta las principales partidas de sus estados

financieros. El hecho de tener que pagar a la DGII un monto de RD$680,618.94

obligd a la empresa a recurrir al uso intensivo de su linea de crédito y contraer

préstamos con sus accionistas, y esto Ultimo aunque no genera intereses, implica

el saldo de obligaciones adicionales dado que no se da en condiciones de aportes

de capital.
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En ese sentido, las principales partidas de los estados de la empresa que
se incrementan a partir del 2011 por esa razén son: el total de pasivos en el
balance general, y el total de gastos financieros y de impuestos (ITBIS) del
estado de resultados. Asimismo se visualiza una fuerte caida en el patrimonio

neto de los accionistas y de los resultados operacional y neto.

Todo esto confluye para limitar las posibilidades de crecimiento de la

empresa condicionandola a la supervivencia en el entorno en que compite.

Ademas los esfuerzos por establecer una clara planificacion de las
actividades y recursos no han tenido una mayor repercusion en el desempeiio,
debido a que todavia no se realiza el ejercicio de preparar el presupuesto de la

entidad que excluya totalmente el gasto individual de los gerentes-socios.

2.6. Administracion financiera: Presentacion de estados

financieros

A raiz del incremento de las pérdidas en los estados financieros en el afno
2013, la empresa de contabilidad externa sugirid dormir las operaciones de
Excélsior, Congresos & Turismo a partir del segundo trimestre del 2014, y
arrancar con una razon social diferente. También se cambié el RNC, aunque se
mantuvo el nombre comercial y el logo de la empresa para mantener el
reconocimiento y la identificacion de la imagen corporativa por parte de los

clientes.

El nuevo arranque de operaciones de la nueva empresa provoca que los
estados financieros para el afio 2014 reflejaran una ligera mejoria en los
resultados para el final del periodo. Las medidas a tomar para elevar el
desempefio futuro de la empresa partiran de estos Ultimos resultados a fin de

realizar un analisis consistente con su situacién actual, pues la estrategia
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implementada tiene que ver con la proteccion de la imagen de la entidad vy el

mantenimiento de su fiel cartera de clientes.

A continuacion se muestran los estados financieros de la empresa

Excélsior, Congresos & Turismo durante el periodo de estudio, especificamente

se presenta en la Tabla 6 un resumen del balance general y del estado de

resultados:

Tabla 6. Resumen de estados financieros de Excélsior, Congresos &

Turismo

Balance General
Al 31 de diciembre
Valores en RD$

Total de activos

Total de activos
corrientes

Total de activos fijos
neto

Total otros activos

Total de pasivos

Total de pasivos
corrientes
Total pasivos no
corrientes

Total de patrimonio
neto de los
accionistas

Total Pasivos y
Patrimonio de
Accionistas

Periodo

2009 2010 2011 2012 2013 2014
2,269,132 3,912,596 1,571,277 2,690,669 3,339,226 11,255,682
2,179,429 3,734,560 1,336,585 2,428,886 3,028,421 10,944,878

39,402 111,336 177,992 178,483 177,505 177,504

50,301 66,700 56,700 83,300 133,300 133,300
1,816,562 1,845,862 2,518,510 6,172,072 8,235,998 14,326,048
1,461,692 1,193,529 2,069,962 5,185,245 3,653,620 12,141,943
354,870 652,333 448,548 986,827 4,582,378 2,184,105
452,570 2,066,734 (947,233) (3,481,403) (4,896,772) (3,070,365)
2,269,132 3,912,596 1,571,277 2,690,669 3,339,226 11,255,682

Fuente: elaboracion propia basada en los estados financieros de Excélsior, Congresos & Turismo
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Continuacion de la “Tabla 6”

Estado de

Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre
Valores en RD$

Periodo

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ingresos 14,717,637 19,746,541 26,933,656 21,966,248 35,854,957 16,891,748
Total de costos 12,090,497 16,814,415 24,137,842 18,453,939 32,616,176 11,274,008
Total de gastos 2,674,570 3,291,911 4,573,184 4,801,101 4,453,058 3,651,714
generales y
administrativos
Resultado (47,430) (359,785)  (1,777,370)  (1,288,792)  (1,214,277) 1,966,025
Operacional
Resultado Antes de (47,430) (359,785)  (1,777,370)  (1,288,792)  (1,214,277) 1,966,025
Intereses e
Impuestos
Intereses sobre 0.00 0.00 (14,731) (151,177) (208,652) (139,619)
préstamos
Intereses tarjetas de 0.00 0.00 0.00 (277,591) (56,966) 0.00
crédito
Resultado Antes (47,430) (359,785)  (1,792,102)  (1,717,560)  (1,479,895) 1,826,406
Impuestos
Impuesto Sobre la 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Renta (ISR)
Resultado Neto (47,430) (359,785)  (1,792,102)  (1,717,560)  (1,479,895) 1,826,406

(del periodo)

Examinando el resumen de los estados financieros, se observa como el
total de pasivos se incrementa rapidamente durante los anos 2011, 2012, 20103
y 2014 pasando de RD$1,845,862.00 en el 2010 a RD$2,518,510;
RD$6,172,072.00; RD$8,235,998.00; y 14,326,048.86 respectivamente. Esto se
debe en mayor medida al aumento del pasivo financiero para hacer frente a las

obligaciones impositivas.

Resulta alarmante el hecho de que a partir de la situacién del 2010 la

empresa inicia un proceso de descapitalizacion viendo caer su patrimonio neto
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durante los afnos subsiguientes hasta los respectivos valores negativos de
RD$947,233.00; RD$3,481,403.00; RD$4,896,772.00; y RD$3,070,365.89 como

consecuencia del fuerte aumento de las pérdidas acumuladas.

Este escenario anula el efecto que puede tener el incremento del total de
activos a partir del afio 2012, ya que el total de pasivos supera con creses el
valor de estas inversiones desde el afo 2011. Ademas la estructura de capital de
la empresa o forma en que son financiadas las inversiones (activos) presenta una
alta composicion de deuda con terceros, lo cual significa que practicamente los

propietarios de la entidad son los acreedores o prestamistas de recursos.

En otro orden de ideas, si se observa con detenimiento el resumen del
estado de resultados, se puede afirmar que desde sus inicios Excélsior,
Congresos & Turismo muestra un crecimiento en su nivel de ingresos destacable.
En promedio este crecimiento ronda el 12.49% para el periodo de referencia, lo
cual implica que la percepcion de estancamiento de sus gerentes-socios tiene

mucho que ver con la elevada estructura de costos que la empresa enfrenta.

No obstante este crecimiento en el nivel de ingresos es contrarrestado por
el aumento sostenido de los costos y de los gastos (costos fijos por el tipo de
empresa de la que se trata), que se incrementan durante los afios de estudio en
promedio en 12.44% y 14% respectivamente, para un valor conjunto 26.44%.
Los componentes con mayor peso en este Ultimo rubro son los “Gastos de

I"

personal” y los “Gastos de representacidon” que en promedio constituyen

alrededor de un 59.71% de los gastos del periodo de estudio.

Los principales resultados de la empresa requieren inmediata atencion: la
tendencia del resultado operacional es negativa, puesto que con excepciéon del
ano 2014 la empresa obtiene pérdidas operacionales promedio de
RD$937,530.99 para el periodo 2009-2013; y una ganancia operacional en el
2014 de RD$1,966,025.64.
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Semejante es el comportamiento del resultado neto para esos anos, pues
las pérdidas netas para el periodo 2009-2013 ascienden a: RD$47,430.00;
RD$359,785.00; RD$1,792,102.00; RD$1,717,560.00; y RD$1,479,895.00. En el
aho 2014 la empresa obtiene una ganancia neta del orden de los
RD$1,826,406.11. Con esto queda claro que la empresa desde un principio viene

arrastrando pérdidas hasta el afio 2014 dénde se vislumbra una recuperacion.

Como puede verse, si bien es cierto que en el afio 2011 la empresa inicia
un proceso de deterioro debido a los mayores compromisos con terceros para
hacer frente a la carga impositiva, esto es sélo la punta del /iceberg. La situacién
impositiva impulsa este proceso mas es la falta de planificacion y de control de

costos la generatriz del bajo desempefio que la misma exhibe desde ese afo.

Es por esto que el presente trabajo aportara un espacio para analizar las
oportunidades de mejora que se identifiquen, a fin de operacionalizar propuestas

que promuevan mejoras a lo interno de la empresa.

2.7. Indicadores financieros

Los indicadores financieros o razones calculadas para Excélsior, Congresos

& Turismo se visualizan en la Tabla 7:

Tabla 7. Indicadores financieros Excélsior, Congresos & Turismo

Razones de
liquidez
Capital de Trabajo Neto = Activos corrientes - Pasivos corrientes
2009 2010 2011 2012 2013 2014
Activos corrientes 2,179,429 3,734,560 1,336,585 2,428,886 3,028,421 10,944,878
Pasivos corrientes 1,461,692 1,193,529 2,069,962 5,185,245 3,653,620 12,141,944
ﬁae:;tal deTrabajo .. .3; 5541031 (733,377) (2,756,359) (625,199) (1,197,065)
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Fuente: elaboracion propia basada en los estados de resultados de Excélsior, Congresos &
Turismo

Continuacion de la “Tabla 7”

Razon corriente = Activos corrientes / Pasivos Corrientes

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Activos 2,179,429 3,734,560 1,336,585 2,428,886 3,028,421 10,944,878
corrientes
Pasivos 1,461,692 1,193,529 2,069,962 5,185,245 3,653,620 12,141,944
corrientes
Razon 1.49 3.13 0.65 0.47 0.83 0.90
corriente

Razones de endeudamiento

Coeficiente de endeudamiento = Total de Pasivos / Total de Activos

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Total de 1,816,562 1,845,862 2,518,510 6,172,072 8,235,998 14,326,049
Pasivos
Total de Activos 2,269,132 3,912,596 1,571,277 2,690,669 3,339,226 11,255,683
Coeficiente
de : 0.80 0.47 1.60 2.29 2.47 1.27
endeudamien
to

Razodn de pasivo financiero o deuda total = Pasivo financiero / Total
de Pasivos

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pasivo 0.00 0.00 443,526 977,671 1,410,555 3,232
Financiero
Total de 1,816,562 1,845,862 2,518,510 6,172,072 8,235,998 14,326,049
Pasivos
Razon de
pasivo 0.00% 0.00% 17.61% 15.84% 17.13% 0.02%
financiero o
deuda total

Razon de apalancamiento financiero = Total de Activos / Capital

Contable
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Total de Activos 2,269,132 3,912,596 1,571,277 2,690,669 3,339,226 11,255,683
Capital Contable 452,570 2,066,734 (947,233)  (3,481,403) (4,896,772)  (3,070,366)
Razon de
apalancamient 5.01 1.89 (1.66) (0.77) (0.68) (3.67)

o financiero
(veces)
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Continuacion de la “Tabla 7”

Razon de cobertura de intereses = Resultado Antes de Intereses e
Impuestos / Pago de Intereses

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Resultado Antes (47,430) (359,785)  (1,777,371)  (1,288,792)  (1,214,277) 1,966,026
de Intereses e

Impuestos

Pago de intereses 0.00 0.00 (14,731) (428,768) (265,618) (139,620)
Razon de

Fobertura de N/D N/D 120.65 3.01 4.57 (14.08)
intereses

(veces)

Razones de actividad

Rotacion de activos fijos = Ventas netas / Total activos fijos netos

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ventas netas 14,717,637 19,746,541 26,933,656 21,966,248 35,854,957 16,891,748
Total activos fijos 39,402 111,336 177,992 178,483 177,505 177,505
netos
Rotacion de
activos fijos 373.53 177.36 151.32 123.07 201.99 95.16
(veces)

Rotacion activos totales = Ventas netas / Total activos

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ventas netas 14,717,637 19,746,541 26,933,656 21,966,248 35,854,957 16,891,748
Total activos 2,269,132 3,912,596 1,571,277 2,690,669 3,339,226 11,255,683
Rotacion
activos totales 6.49 5.05 17.14 8.16 10.74 1.50
(veces)

Informe de liquidez

Desde el afio 2009 la empresa ve crecer su capital de trabajo neto hasta
el afo 2011, cuando este empieza a descender rapidamente a valores negativos

hasta el inicio de una recuperacion en el ano 2014.
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En general si la empresa tuviese que cancelar sus pasivos de corto plazo
con recursos liquidos le restarian: RD$717,737.00; RD$2,541,031.00; los valores
negativos de RD$733,377.00; RD$2,756,359.00; RD$625,199.00; y 1,197,065.36
en activos corrientes, para los respectivos anos de referencia. La existencia de
valores negativos para este indicador indica que durante los afios 2011, 2012,
2013 y 2014 la empresa no cuenta con una cantidad de recursos de corto plazo

que le permita cancelar sus deudas y continuar operando con recursos propios.

También cuenta con un grado de liquidez insuficiente en determinados
momentos si se parte de la razén corriente, la cual disminuye continuamente a
valores cercanos a cero durante los afios 2011, 2012, 2013 y 2014, aunque en
estos dos Ultimos afios aumenta a un valor cercano a uno. En promedio, durante
el periodo de estudio la empresa cuenta con RD$1.24 de activo para hacer frente

a RD$1.00 de pasivo en el corto plazo.

Informe de endeudamiento

El valor del coeficiente de endeudamiento para el periodo de estudio es
elevado para las condiciones en las que opera la empresa, ya que en promedio
por cada peso invertido en activos durante esos afios (2009-2014)

aproximadamente RD$1.43 es financiado por los acreedores.

Asimismo, el apalancamiento financiero resalta la descapitalizacién de la
empresa a partir del afio 2011, pues el capital contable de la empresa se hace
negativo y el total de activos (salvo en ese mismo afo) permanece
incrementando su valor, lo que implica que los activos se estan financiando en su
totalidad con recursos de terceros, pues las pérdidas acumuladas no estan

siendo solventadas con aportes de los socios.
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En cuanto a la capacidad de la empresa para hacer frente a los
compromisos derivados de los gastos financieros, ésta presenta dificultades para
cubrir los intereses que genera la deuda, ya que casi siempre su resultado

operacional es negativo, con excepcion del afio 2014.

Informe de actividad o rotacion

La rotacion de activos totales Excélsior, Congresos & Turismo refleja el
crecimiento del nivel de ingresos que mantiene la empresa durante el periodo de
estudio. En promedio la empresa ha obtenido aproximadamente 8.18 veces el
valor de sus ventas, las cuales ascienden para los anos de estudio a
RD$136,110,787.30.

Informe de rentabilidad

El margen bruto de la empresa es el Unico que muestra valores positivos y
en promedio, por cada peso vendido durante esos anos se obtiene RD$16.89

pesos de utilidad bruta.

No obstante, se refleja destruccidn de valor econdmico por parte de la
empresa independientemente del incremento sostenido de las ventas, ya que en
primer lugar los valores del margen operativo son negativos en casi todos los
afos salvo en el 2014, lo que indica la necesidad de implementar medidas
correctivas que permitan rentabilizar el negocio. En segundo lugar, los valores
del resultado neto durante todos los anos estudiados son negativos, por lo que
en realidad Excélsior, Congresos & Turismo no le ha generado un peso a sus

gerentes-socios y accionistas.
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Lo mismo ocurre con los valores del rendimiento sobre el patrimonio y el
rendimiento sobre la inversion, ya que durante el periodo la tasa de explotacion
de los activos en el primer caso y la del patrimonio de los accionistas en el
segundo, es insuficiente para generar utilidades para los gerentes-socios y

accionistas de la empresa.

2.8. Presentacion analisis DuPont

Tabla 8. Modelo DuPont Excélsior, Congresos & Turismo

Ecuacion DuPont
ROE = Margen Utilidad Neta x Rotacion Activos Totales x Multiplicador de Capital

Multiplicador de capital o Apalancamiento financiero= Activos / Capital Contable total

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Margen utilidad neta -0.32% -1.82% -6.65% -7.82% -4.13% 10.81%

Rotacién activos totales 6.49 5.05 17.14 816 1074 150

Multiplicador de capital 5.01 1.89 -1.66 -0.77 -0.68 -3.67

Ecuacion DuPont = ROE -10.48% -17.41% 189.19% 49.34% 30.22% -59.48%

Fuente: elaboracién propia basada en los estados financieros de Excélsior, Congresos & Turismo

El modelo DuPont desglosa las areas mas importantes del negocio y nos
muestra que para resultado final de Excélsior, Congresos & Turismo es bastante
alarmante, debido a la caida del margen neto a valores cada vez mas negativos.

Esto resalta el hecho de que la entidad esta descapitalizada y destruye valor.
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Tal y como se ve en la Tabla 8, la rotacién sobre los activos (ROA) se
comporta de forma variable ano tras afio y mantiene valores positivos, lo que
indica que la empresa esta haciendo uso eficiente de sus activos. Sin embargo
esta eficiencia es contrarrestada por la elevada estructura de costos de la
empresa y por el peso de sus obligaciones contraidas con terceros para el pago
de la deuda de la DGII.

Respecto al rendimiento sobre el capital (ROE) y como parte integral de la
ecuacion DuPont, el resultado neto de las inversiones de la empresa es negativo
desde el inicio de sus operaciones y en especial a partir del afio 2011, por lo que
la empresa requiere empezar a generar ganancias para sus accionistas. En este
sentido, el proximo capitulo contendra un conjunto de propuestas de mejora
tendentes a impulsar cambios a lo interno de Excélsior, Congresos & Turismo,

que impactaran positivamente en sus margenes de rentabilidad.
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CAPITULO III:
PROPUESTA DE OPORTUNIDADES DE MEJORA

3.1. Propuesta de oportunidades de mejora

Este trabajo tiene la vocacion de identificar oportunidades de mejora
mediante la elaboracién de un analisis financiero de la empresa Excélsior,
Congresos & Turismo, teniendo en cuenta que ésta opera en el segmento del

turismo de negocios.

Expresado lo anterior, es valido resaltar que en la presente propuesta se
consideran aquellos aspectos que requieren especial atencion por parte de la

gerencia, a partir de la revision de documentacion por ella provista.

De forma general, se despejan los siguientes tres grandes aspectos: (i)

estructura administrativa, (ii) planificacion, y (iii) estructura de costos.

La estructura administrativa de la empresa, si bien se corresponde con la
que habitualmente presentan las Micro, Pequefias y Medianas Empresas
(MIPYMEs), debe ser modificada para suprimir la excesiva multiplicidad de
funciones de los diferentes puestos de la entidad. En ese sentido se hacen las

siguientes observaciones:
Gerencia general

e La gerencia general debe plasmar por escrito, haciendo uso de
documentos organizacionales, la manera en la que la empresa ha
venido realizando negocios y la descripciéon de la participacion e
interaccidn del personal es este proceso. Esto es: definir un manual de

politicas y procedimientos, y uno de descripcidon de puestos.
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Es muy comin que en las MIPYMEs estos documentos sean dejados a
un lado, no obstante una empresa con un volumen de ventas
semejante al de Excélsior, Congresos & Turismo necesita puntualizar y
esclarecer las pautas que deben tomarse en cuenta al momento de
relacionarse con los clientes y proveedores, y las funciones que le

corresponden a cada uno de los puestos que existan en la entidad.

Gerencia de ventas

Robustecer la fuerza de ventas contratando personal comisionista
(ejecutivos de pre-ventas), que reciba un aporte fijo de RD$ 4,000.00
mensuales, carpetas con la informacion de servicios, tarjetas de
presentacion y que pueda trabajar desde su hogar contactando los

clientes para ofrecerles los productos y servicios de la empresa.

La gerencia de ventas debe encargarse de coordinar y supervisar todas
las funciones del trabajo del personal de ventas; mantener una
constante relacidn con los clientes y proveedores; y realizar estudios
de mercado para tener conocimiento de los precios de la competencia
(con apoyo de empresas outsourcing dedicadas a la investigacion de
mercados). También llevara las estadisticas de las ventas y dara
seguimiento a todo lo relacionado con publicidad, promocién vy

publicaciones en los medios y pagina web.

Asimismo la gerencia de ventas realizara el presupuesto de ventas de

la empresa.
Gerencia de finanzas

Crear una gerencia financiera que centre sus esfuerzos en la

planeacién de los recursos financieros, la obtencién de los mismos, la
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seleccién de mejores fuentes de financiamiento y la promocién de una

mejor administracion de los fondos de la empresa.

Asimismo la gerencia financiera apoyara en la elaboracién de los
planes estratégicos y operativos, y del presupuesto de gastos de la

empresa.

En cuanto a la planificacidn, la gerencia general de Excélsior, Congresos &
Turismo debe contemplar seriamente la elaboracién de un plan estratégico a
cinco afos y de planes operativos anuales, a fin de trazar objetivos y metas
factibles que permitan posicionar a la empresa en un peldafio de mayor altura en
el mercado. La distribucion anual de los objetivos y metas estratégicos facilitara
el monitoreo y la evaluacién de los resultados e impactos que produzcan los

esfuerzos a los que se orienten las actividades de la empresa.

Por Ultimo, pero no menos importante, se deben desplegar esfuerzos en
materia de control de costos y gastos, y presentar de forma detallada en los
estados financieros la generatriz de los primeros para fines de analisis y un mejor

control.

Se pudo apreciar en apartados anteriores que la estructura de costos de
Excélsior, Congresos & Turismo es muy elevada por lo que el crecimiento de los
ingresos durante el periodo de estudio no pudo aprovecharse para la realizacion

de inversiones productivas.

Se debe entonces realizar un presupuesto de costos (costos variables y
gastos —costos fijos por la naturaleza de la empresa—) en el que se describan
los usos de los recursos de la empresa. Esto permitird el establecimiento de
mayores controles en el uso del efectivo e incentivara la racionalizacién del gasto

en la empresa.
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3.2.

b)

d)

g)

Proyeccion del balance general y del estado de
resultados para el periodo 2015-2020

Supuestos para el balance general

El porcentaje del balance general versus los ingresos se mantiene en un
44% hasta el 2020.

La distribucion del peso de los activos es la siguiente: 95% para activos

corrientes, 2% para activos fijos netos y 3% para otros activos.

El activo corriente presenta la siguiente distribucion: 2.22% para el
efectivo caja y banco, 34.86% para las cuentas por cobrar, 0.13% para
otras cuentas por cobrar y 62.79% para los gastos pagados por

anticipados.

Los depositos de clientes se incrementaran un 5% para el primer afio con

relacidn al anterior y asi sucesivamente hasta el 2020.
Se salda todo préstamo bancario para mantener esa partida en RD$0.00.

Se abona RD$ 500,000.08 a la cuenta por pagar accionistas en el primer
aho, RD$ 1,000,673.00 para el segundo afo y se saldan los RD$
680,000.00 para el tercer afio.

A partir del 2016 se empezara a pagar el 20% de las ganancias netas
como dividendos a los accionistas. El resto de la ganancia se mantendra

como capital de trabajo.

h) Se asumira un 2% del valor anterior para las acumulaciones por pagar.
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La Tabla 9 presenta el balance general de Excélsior, Congresos & Turismo

bajo los supuestos planteados:

Tabla 9. Balance general proyectado de Excélsior, Congresos & Turismo
para el periodo 2015 al 2020

Balance General
Proyectado

Al 31 de diciembre
Valores en RD$

Periodo
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Activos: 8,556,67 9,828,56 11,597,70 13,917,24 16,979,084 21,054,01
8 5 6 8 2 3

Total de activos corrientes 8/128,84 9,337,13 11,017,82 13,221,38 16,130,09 20,001,31
4 1 5 0

6 2

Efectivo en Caja y Bancos 180,254 207,047 244,316 293,179 357,679 443,522

Cuentas por cobrar 2,983,224 3,255,325 3,841,283 4,609,540 5,623,639 6,973,312

Otras cuentas por cobrar 10,638.11 12,219.38  14,418.87  17,302.64  21,109.23  26,175.44

Gastos pagados por 5,103,889 5,862,544 6,917,802 8,301,362 10,127,662 12,558,301
anticipado

Total de activos fijos neto 171,133 196,571 231,954 278,344 339,580 421,080

Propiedad, Planta y Equipo 171,133 196,571 231,954 278,344 339,580 421,080
(Neto)
Total otros activos 256,700 294,856 347,931 417,517 509,371 631,620
Pasivos: 8,928,04 7,710,13 6,970,164 6,546,616 6,588,610 7,324,223
0 3
Total pasivos corrientes: 7,247,16 7,030,13 6,970,164 6,546,616 6,588,610 7,324,223
7 3
Cuentas por Pagar 2,174,150 1,707,814 1,386,163 687,939 441,614 874,584
Dep0sitos clientes 4,928,074 5,174,477 5,433,201 5,704,861 5,990,104 6,289,610

Fuente: elaboracion propia basada en los estados financieros de Excélsior, Congresos & Turismo
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Continuacion “Tabla 9”

Otras cuentas por pagar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Acumulaciones por pagar 144,943 147,842 150,799 153,815 156,891 160,029
Total pasivos no corrientes 1,680,8 680,000 0.00 0.00 0.00 0.00
73
Préstamos Bancarios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Préstamos de accionistas 1,680,87 680,000 0.00 0.00 0.00 0.00
3
Patrimonio de los accionistas (371,36 2,1184 4,627,54 7,370,63 10,390,4 13,729,7
1) 31 2 1 31 89
Capital Social Autorizado. 500,000 500,000 500,000 500,000 500,000 500,000

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor
de RD$ 100.00 cada una, las cuales
dan derecho a 1,000 votos)

Ganancias /Pérdidas acumuladas (871,361 1,618,43 4,127,542 6,870,631 9,890,431 13,229,78

) 1 9

Total Pasivos y Patrimonio de 8,556,6 9,828,5 11,597,7 13,917,2 16,979,0 21,054,0
Accionistas 78 65 06 48 42 13

Las proyecciones para el periodo 2015-2020 muestran como la empresa
revierte el proceso de descapitalizacion y destruccion de valor que venia
atravesando, ya que el patrimonio de los accionistas transita de los valores
negativos mostrados hacia unos positivos. Especificamente el capital contable se
incrementa de un valor negativo de RD$371,361.81 en el 2015 a
RD$2,118,431.14; RD$4,627,542.29; RD$7,370,631.91; RD$10,390,431.85; vy
RD$13,729,789.72 en los afos subsiguientes.

Supuestos para el estado de resultados
Para la proyeccion del estado de resultados se asume lo siguiente:

a) Se crea una gerencia financiera que ejecute las medidas pertinentes

para garantizar el buen manejo de las finanzas.

b) Con el reforzamiento de la fuerza de ventas en el primer afio 2015 se
realizardn dos (2) congresos y se ira agregando 1 adicional por cada

ano hasta el 2020 que se estarian trabajando 7 grandes congresos.
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C)

d)

Las ventas se incrementarian en un 14 % para ese primer ano y 2%
adicional para los anos subsiguientes hasta llegar a 24% de

incremento para el 2020.

El costo promedio anual es de 83.11%, sin embargo para el ultimo afio
el porcentaje disminuyd considerablemente, por lo que asumiremos un
70% de porcentaje con respecto al ingreso y 1% adicional con
respecto al afo anterior para los afios subsiguientes hasta llegar a

75% de incremento para el 2020.

El gasto promedio anual actualmente es de 17.95%, sin embargo a
los fines de estas proyecciones asumiremos que se trabajara con base
a un presupuesto de gastos y se podra reducir ese porcentaje a 10%
con respecto al ingreso del primer afio y se incrementara el 0.5%
adicional para los anos subsiguientes con respecto al afio anterior
hasta llegar al 12.5% en el 2020.

La distribucion porcentual de ese gasto promedio sera de la siguiente

manera (véase Tabla 10):
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Tabla 10. Distribucion porcentual del gasto proyectado para

el periodo 2015 al 2020 de Excélsior, Congresos & Turismo

Gastos Generales y Administrativos Porzzi:ual
Gastos de personal 35.00%
Gastos por trabajos, suministros y servicios 20%
Arrendamientos 7%
Gastos de Activos fijos 5%
Gastos de representacion 20%
Gastos extraordinarios 2%
Gastos financieros 8%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 3%

Fuente: elaboracién propia

f) Los ingresos y egresos no operacionales mantienen un valor de RD$
0.00.

g) Se asume un -0.80% del valor del ingreso para los intereses sobre
préstamos del primer ano y una disminucion de 0.5% anual para los

anos siguientes hasta llegar al -0.55% para el 2020.

h) El impuesto sobre la renta (ISR) es un 27% del resultado neto

imponible del periodo.

Bajos estos supuestos, la Tabla 11 muestra el estado de resultados del

periodo proyectado:
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Tabla 11. Estado de resultados proyectado de Excélsior, Congresos &

Turismo para el periodo 2015 al 2020

Excélsior, Congresos &
Turismo

Estado de Resultados
Proyectados

Del 01 de enero al 31 de diciembre

Valores en RD$

Ingresos Netos

Costos de servicios

Resultado Bruto

Gastos generales y
administrativos:
Gastos de personal
Gastos por trabajos,
suministros y servicios
Arrendamientos
Gastos de Activos fijos
Gastos de representacion
Gastos extraordinarios
Gastos financieros
Otros gastos operativos
(gastos sin NCF)

Resultado Operacional

Otros ingresos no
operacionales

Otros egresos no
operacionales

Resultado Antes de
Intereses e Impuestos

Periodo
2015 2016 2017 2018 2019 2020
19,256,59 22,337, 26,358,42 31,630,10 38,588,733 47,850,02
3 647 4 9 9
13,479,61 15,859, 18,978,06 23,089,97 28,555,662 35,887,52
5 730 5 9 2
5,776,977 6,477,9 7,380,358 8,540,129 10,033,070 11,962,50
17 7
1,925,659 2,345,4 2,899,426 3,637,462 4,630,648 5,981,253
53
673,980 820,908 1,014,799 1,273,111 1,620,726 2,093,438
385,131 469,090 579,885 727,492 926,129 1,196,250
134,796 164,181 202,959 254,622 324,145 418,687
96,282 117,272 144,971 181,873 231,532 299,062
385,131 469,090 579,885 727,492 926,129 1,196,250
38,513 46,909 57,988 72,749 92,612 119,625
154,052 187,636 231,954 290,997 370,451 478,500
57,769 70,363 86,982 109,123 138,919 179,437
3,851,318 4,132,4 4,480,932 4,902,666 5,402,422 5,981,253
64
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
3,851,318 4,132,4 4,480,932 4,902,666 5,402,422 5,981,253
64

Fuente: elaboracion propia basada en los estados financieros de Excélsior, Congresos & Turismo
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Continuacion “Tabla 11”

Intereses sobre préstamos
Intereses tarjetas de crédito

Resultado Antes
Impuestos

Impuesto Sobre la Renta
(ISR)

Resultado Neto (del
periodo)

Ganancias /Pérdidas netas
al inicio del periodo

Resultado Neto Acumulado
al final del periodo

Pago de dividendos a los
accionistas
Resultado General

(154,052)
0.00

3,697,265

998,261

2,699,004

(3,570,365)

(871,361)

0.00

(871,361)

(167,532)
0.00

3,964,932

1,070,531

2,894,400

(871,361)

2,023,038

404,607

1,618,431

(184,508)
0.00

4,296,423

1,160,034

3,136,388

2,023,038

5,159,427

1,031,885

4,127,542

(205,595)
0.00

4,697,07

1
1,268,209

3,428,86
2

5,159,427

8,588,28
9

1,717,657

6,870,63
1

(231,532)
0.00

5,170,890

1,396,140

3,774,749

8,588,289

12,363,03

9

2,472,607

9,890,431

(263,175)
0.00

5,718,078

1,543,881
4,174,197
12,363,039
16,537,23

7

3,307,447

13,229,78
9

En este contexto, la empresa Excélsior, Congresos & Turismo presenta

resultados operacionales y netos positivos, generando valor a sus accionistas. En

el estado proyectado se visualiza como la utilidad operacional alcanza para los
ahos comprendidos en el periodo 2015-2020 los valores de RD$3,851,318.61;
RD$4,132,464.87; RD$4,480,932.18; RD$4,902,666.97; RD$5,402,422.70; vy
RD$5,981,253.71 respectivamente.

Similar el comportamiento de la utilidad neta, la cual presenta valores
para los respectivos anos proyectados de RD$2,699,004.08; RD$2,894,400.73;
RD$3,136,388.94; RD$3,428,862.02; RD$3,774,749.92; y RD$4,174,197.34,

indicando esto que bajo estos supuestos y permaneciendo todo lo demas

constante, el negocio se hace rentable para sus accionistas y directivos.
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CONCLUSIONES

En cualquier emprendimiento que se decida desarrollar, resulta importante
conocer a fondo el negocio en cuestion y esto implica no sélo estar familiarizado
con los aspectos fisicos y operativos de su arranque, sino que requiere conocer
los rasgos principales de la dimension administrativa financiera del sector o
mercado en el que se pretende operar. Esto es: identificar los factores criticos
que pueden hacer que la empresa gane o pierda bajo las reglas del juego

imperantes.

En este proceso se debe procurar analizar a través de las principales
herramientas de analisis financiero, el impacto que tendria el manejo
administrativo financiero en los niveles de rentabilidad e ingresos de la empresa,
para lo cual se hace necesario poseer un sistema de informacion confiable y que

brinde informacion oportuna.

La existencia de un sistema de informacion contable incide directamente
en la planeacion y por ende en el logro de los objetivos gerenciales en materia

de consolidacién comercial, estabilidad financiera y de innovacién en procesos.

Precisamente el mayor inconveniente al realizar esta investigacién tuvo
que ver con la inexistencia de un sistema de informacidén que proveyera los datos
de forma oportuna y permitiera conocer a fondo a Excélsior, Congresos &

Turismo.

No obstante mediante la informacion recopilada de los registros que la
empresa mantiene y reuniones con sus gerentes-socios, se pudo determinar
algunas de las razones principales por las cuales su situacién financiera no le

permite generar los niveles de rentabilidad que sus directivos desean.

Se pudo comprobar que el manejo administrativo financiero que la

empresa presenta es inadecuado, debido a que no existe una division clara de



funciones que promueva la toma de decisiones imparciales por parte de la
gerencia general, pues ésta es juez y parte al momento evaluar las decisiones de

en qué y como invertir.

Concretamente, esto impacta de forma negativa la estructura de costos y
la configuracion de gastos de la empresa, ya que la no realizacion del ejercicio
de presupuestar las ventas (ingresos), los costos y los gastos la hace mas
vulnerable a los shocks que afecten a un pais o sector de su economia en

determinado momento.

En linea con lo anterior, la administracion financiera mantenida por la
empresa desde sus inicios, no fue suficientemente efectiva en sortear los
inconvenientes en materia impositiva que se dieron a conocer por parte de la
DGII en el afio 2011. Esto puede afirmarse gracias a las conversaciones
sostenidas con la gerencia general, en la que ésta enunciaba que el tema
impositivo era la razéon por la cual la empresa no habia podido expandir sus
niveles de rentabilidad y en su lugar permanecia generando pérdidas para los

gerentes-socios.

Fruto del analisis que se realiza en este trabajo se identifica que, si bien el
impacto de la carga impositiva en la configuracion de los gastos de la empresa
se incrementa a partir del afio 2011, ésta no es la Unica razoén por la cual la
empresa ha acumulado pérdidas cuantiosas, sino que es una consecuencia

directa del manejo administrativo financiero en la misma.

Todo lo anterior incentivd la elaboracién de una propuesta, la cual se
presenta en este trabajo, que busca mejorar las condiciones generales de la
empresa y que contribuird a su desarrollo y consolidacion en el mercado, asi
como al aprovechamiento de las oportunidades del segmento turismo de

negocios para mejorar su desempeno futuro.



Para tales fines se proyectan los principales estados financieros de la
empresa para los anos 2015 al 2020, sobre la base de supuestos que suponen la
aceptacion e implementacion de las oportunidades de mejoras que se plantean

en el presente trabajo.



RECOMENDACIONES

Este estudio propone algunos cambios que de implementarse impactarian

en el mejor aprovechamienteo de los recursos humanos, econdmicos y

financieros de la empresa Excélsior, Congresos & Turismo, optimizando el

manejo de la dimensién administrativa financiera de la misma.

Abajo se presentan las recomendaciones que se consideran deben evaluar

la gerencia y el consejo de accionistas, y favorecerian el mejoramiento del

desempefio de la empresa:

Disefar y elaborar un manual de politicas y procedimientos en el que
se indiquen las pautas a seguir para la gestion de las relaciones con

los clientes y con los proveedores de servicios.

Diseflar y elaborar un manual de puestos que limite la
multifuncionalidad y permita un proceso de toma de decisiones

imparcial.

Crear un sistema de informacion gerencial que ayude a determinar

oportunamente cambios a lo interno de la empresa y en el mercado.

Contratar un personal de ventas con experiencia en el area y priorizar
el tipo de mercado hacia el cual se destinan los esfuerzos de venta

para lograr mejores resultados.

Separar del manejo del flujo de efectivo de la entidad las finanzas

personales de los gerentes-socios.

Elaborar un plan estratégico a cinco afios y los correspondientes
planes operativos alineados a la realidad econémica de la empresa, en
los que se separen por etapas los objetivos y metas que ésta debe

alcanzar para crecer con rentabilidad.



e Elaborar los presupuestos de ventas (ingresos), costos y gastos para

limitar el despilfarro de recursos y racionalizar el gasto.

Se considera que la empresa Excélsior, Congresos & Turismo tiene un
gran potencial por lo que una revision concienzuda de las propuestas y
recomendaciones, puede que favorezca la adopcion de nuevas medidas que
representen cambios significativos para ésta y su principales relacionados, lo cual

impulsaria su crecimiento, estabilidad y permanencia en el mercado.
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PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Desde sus inicios Excélsior, Congresos & Turismo, ha sido favorecida con la
fidelidad y el reconocimiento de sus clientes, los cuales poseen un perfil de
elevada exigencia dado el segmento de mercado en el que compite la empresa.

Este es: turismo de negocios o de eventos.

Su personal, conformado por un equipo dinamico de profesionales altamente
capacitados con mas de 15 anos de experiencia en el area y verdaderamente
comprometidos con la satisfaccion del cliente, ha incidido directamente en el
afianzamiento de la empresa en esta competitiva modalidad del sector del

turismo.

Aun tratandose de una empresa pequefia, la politica de calidad adoptada por la
misma le ha merecido la confianza de sus clientes para la organizacién de
variedad de eventos, grupos e incentivos, lo cual ha permitido que la empresa

sobreviva durante sus afios en operacion.

No obstante, desde el afio 2011 la empresa ha venido atravesando momentos
dificiles: producto de una asesoria contable se cometieron errores en la
presentacion y el pago de los impuestos correspondientes ante la Direccidn
General de Impuestos Internos (DGII), acarreando esto ciertos inconvenientes
que impactaron negativamente en la rentabilidad, y positivamente en el
incremento de los gastos por concepto de intereses (financiamiento con linea de

crédito para hacer frente a ciertas obligaciones) y de impuestos.

Aunado a este escenario, la empresa no contaba con una planificacién que le
permitiera dirigir sus esfuerzos a la consecucién de unas metas claras y factibles,

por lo que la entidad no logré cubrir sus expectativas de crecimiento.



El propdsito de esta investigacion es realizar un analisis financiero de la empresa
Excélsior, Congresos & Turismo, con miras a determinar las principales
oportunidades de mejora que permitan incrementar los margenes de
rentabilidad, proyectandose ademas el comportamiento esperado del balance
general y del estado de resultados durante los préximos 5 afios (2015 al 2020),

sobre la base del supuesto de que se implementen las medidas sugeridas.

A la vez se expondra como funciona la empresa, cudles son sus politicas
administrativas y cudl es su direccionamiento estratégico en cuanto a mision,

vision y valores dentro del mercado actual.

FORMULACION DEL PROBLEMA

¢Coémo ha incidido en la ralentizacion de los margenes de rentabilidad y el
incremento sostenido de los costos y gastos durante los afios 2009 al 2014, el
manejo de la administracion financiera en la empresa Excélsior, Congresos &

Turismo?

SISTEMATIZACION DEL PROBLEMA

¢En qué medida impacta a los niveles de rentabilidad de la empresa el manejo

administracion financiera durante el periodo de estudio?

¢Cémo incide la administracion financiera de la empresa en su estructura de

costos y gastos durante los anos 2009 al 2014?



¢Como se refleja la carga impositiva en la configuracion de los gastos de la

empresa durante los afos 2009 al 2014?

¢Cudles son los principales aspectos del segmento de mercado en que opera la
empresa que deben tomarse en cuenta al momento de plantear las

oportunidades de mejora?

OBJETIVOS GENERALES Y ESPECIFICOS DE LA

INVESTIGACION

OBJETIVO GENERAL

Presentar las principales oportunidades de mejora tendentes a generar mayores
margenes de rentabilidad para la empresa Excélsior, Congresos & Turismo,
realizando un analisis financiero en el que se evalie la incidencia de su
administracion financiera en los resultados obtenidos durante el periodo que

comprende los afios 2009 al 2014.

OBJETIVOS ESPECIFICOS DE LA INVESTIGACION

Analizar a través de las principales herramientas de analisis financiero, el impacto
del manejo de la administracion financiera en los niveles de rentabilidad de la

empresa durante el periodo de estudio.

Examinar mediante el uso de las principales herramientas de analisis financiero,
la incidencia de la administracion financiera en la estructura de costos y la

configuracién de gastos de la empresa durante los afios 2009 al 2014.



Identificar el impacto de la carga impositiva en la configuracion de los gastos de

la empresa durante los anos 2009 al 2014.

Sefalar los aspectos mas importantes de la modalidad turismo de negocios a fin
de conocer el segmento de mercado en que opera la empresa, y asi poseer
criterios objetivos para valorar las oportunidades de mejora que se recomienden

implementar la empresa.

Realizar una proyeccién del comportamiento del balance general y del estado de

resultados para el periodo 2015 al 2020.

JUSTIFICACION TEORICA

Resulta de gran importancia para la empresa que compite en el mercado actual,
conocer las razones centrales por la que su desempefo presenta desviaciones de
las expectativas de crecimiento forjadas por sus directivos y por el mercado. De
ahi que el seguimiento continuo de las distintas areas de las empresas se haga
cada vez mas necesario, para poder identificar a tiempo cualquier sintoma que
pueda devenir en un problema significativo e incidir negativamente en el futuro

de las mismas.

En ese orden de ideas, existe variedad de documentacion informativa en la que
se resalta la cualidad del andlisis de la dimensidon financiera, como medio
esencial para establecer metas realistas y diagnosticar la situacion de las

empresas a la luz del desempenio histdrico.



JUSTIFICACION METODOLOGICA

Para el presente estudio seran utilizados los métodos: (i) descriptivo, para definir
la situacion administrativa y financiera de la empresa, y del contexto; (ii)
analitico, con el objetivo de examinar los principales indicadores financieros y
establecer adecuadas relaciones causa-efecto; y (iii) deductivo, partiéndose de
las informaciones generales de la compania y su contexto, hasta llegar a las

particularidades que requieren ser observadas continuamente.

JUSTIFICACION PRACTICA

Esta investigacidon busca aportar al proceso de toma de decisiones de inversion y
financiamiento de la empresa, informaciones sustantivas de caracter
eminentemente financiero, generadas sobre la base de las evidencias que se
encuentren en los reportes de los estados financieros, estadisticas del sector,
estadisticas macroecondmicas, entre otras fuentes. En efecto, este estudio
identificara las debilidades en materia de: administracion financiera, planificacion
y esfuerzo de ventas, que en caso de persistir afectarian la supervivencia de la
empresa; a la vez que se sefialaran las oportunidades de mejora que se

determinen como favorables y sostenibles en el tiempo.

MARCO TEORICO REFERENCIAL

En la Republica Dominicana, el sector turismo ha venido enfrentando grandes
retos en torno al marco competitivo en el que se desarrollan sus actividades.
Esto se debe en esencia a tres aspectos: (i) la homogeneidad de la oferta de

servicios que en éste se colocan, (ii) la fuerte competencia de otros paises del



Caribe, que también se han dedicado a la estructuracion, promocion y venta de
productos similares, y (iii) el problema ambiental (Banco Interamericano de
Desarrollo [BID], 2010, pag. 173).

A raiz de lo anterior se expresa en diversos estudios y documentos la necesidad
de reenfocar la oferta turistica en la Republica Dominicana, haciendo énfasis en
seleccionar el tipo de turista que se desea llegue a sus puertos, mucho antes de
que ellos escojan al pais como destino. Esto resulta relevante si se observan las
consideraciones del BID (2010):

El crecimiento del turismo ha sido uno de los grandes éxitos de la politica
econdmica dominicana desde la década de los ochenta, siendo su aporte a la
economia en términos de empleo, produccion y divisas muy significativo.
Mientras que en 1978, el nUmero de turistas no superaba los 300 mil por afo, en
la actualidad, 4 millones de turistas visitan la Republica Dominicana por afo [el
autor escribe en el 2009]. Asimismo, mientras las ventas anuales del sector no
superaban los US$200 millones en 1980, en 2006 eran del orden de los US$4 mil
millones (pag. 24).

A pesar de lo anterior, el modelo con el que se ha desarrollado el sector contintia
mostrando signos de agotamiento. Indicadores relevantes para medir la
rentabilidad turistica, como el gasto por dia, estan reduciéndose y RD esta
viendo estancar el sector en el segmento de ‘todo incluido de sol y playa’ (un
segmento de bajos margenes) ofreciendo poco para distinguirse de otros
destinos caribefios (BID, 2010, pag. 24).

Es por ello que durante los Ultimos afios, se ha gestado todo un movimiento
impulsador de cambios en la configuracion de la oferta turistica con que cuentan

las empresas del sector, entrando en escena el tan aclamado: Turismo de



Negocios o MICE —por sus siglas en inglés— (Meetings, Incentives, Congresses,
Exhibitions).

En la conferencia de la Organizacidon Mundial de Turismo (OMT) celebrada en
Iguazu (Brasil) en el afio 2005, la categoria conocida como turismo de negocios
quedod etiquetada como: ‘Sector de reuniones y eventos’, el cual se conoce
ampliamente como sector de las reuniones, viajes de incentivos, conferencias y
exposiciones. En el marco de dicha conferencia se definid este sector como aquél
que comprende a las actividades de organizacion, promocidén, venta vy
distribucidon de reuniones y eventos; asi como de otros productos y servicios de

turismo especializados (Maure Agtiero, 2007).

Esta modalidad de turismo tiene la particularidad de generar mayores ingresos
que el tradicional turismo de sol y playa, ya que en promedio el turista que visita
un pais por incentivos o para participar en convenciones suele gastar mas de
once veces lo que gasta un turista de placer. Es por ello que instituciones
competentes del sector turismo en Republica Dominicana (el Ministerio de
Turismo, MITUR; y la Asociacion de Hoteles y Turismo de la Republica
Dominicana Inc., ASONAHORES), declararon el afo 2014 como: ‘El aho del
Turismo de Convenciones’ (RD declara 2014 afio del turismo de convenciones e

incentivos, 2014).

La empresa local: Excélsior, Congresos & Turismo compite en este mercado
desde el 2009, por lo que resulta interesante para el analisis de su situacion

actual, documentando la variedad de oportunidades que posee dicho segmento.

En efecto, previo a la adopcion de cualquier tipo de medidas ante distintas
situaciones, el empresario debe sumergirse en un proceso de reflexion que le
permita clarificar hacia dénde quiere, debe y puede dirigir su empresa.

Ciertamente este proceso no debe alejarse de la norma de la practicidad, puesto
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que el momento de actuar es siempre el hoy, y por ende el sentido de urgencia
debe designarse como conductor de tal proceso, en pro de avanzar

estratégicamente hacia unos objetivos y metas concienzudamente establecidos.

Asimismo el proceso de reflexion debe soportarse en aquellas evidencias que
permitan contextualizar las ideas que claramente han sido aterrizadas en los
objetivos y metas, favoreciendo asi la constitucion de planes y programas

consistentes con la realidad interna y externa de la empresa.

Es precisamente en el sentido de tomar decisiones sobre la base de evidencias,

I\\

que se enmarca el analisis financiero, el cual “consiste en determinar la situacion
financiera de una empresa o de un sector especifico de ella, mediante la
interpretacion de la informacién contable y demas informacidon cuantitativa y

cualitativa disponible”. (Circulo de Lectores, 1991, s.p.)

La supervivencia de las empresas en el actual sistema econémico, requiere de un
continuo monitoreo de sus diferentes areas. Una de ellas, referida anteriormente,
es la financiera, que centra su atencién en la generacién de utilidades y creacién

de valor para la empresa (Ross, Westerfield, & Bradford, 2014, pag. 40).

Cuando del seguimiento a las utilidades se trata, el analisis financiero debe
tomar en cuenta siempre, que el deseo de llevar éstas al maximo en un corto
plazo atenta contra el proceso de desarrollo integral de la empresa a largo plazo,

es decir, contra el proceso de creacion de valor.

En ese orden de ideas, se considera maxime la blusqueda del crecimiento del
valor de la inversion del empresario, el cual se estima evaluando lo que el
mercado estd dispuesto a pagar por el negocio si estuviese en venta. Este
crecimiento a través del tiempo es el verdadero propodsito financiero de una

empresa (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).
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Como insumos principales del proceso de analisis financiero se encuentran los
estados financieros de las empresas, los cuales constituyen la base para tomar
una variedad de decisiones administrativas, previo el analisis cuidadoso de
resultados y proyecciones a la luz de los aspectos econdmicos, de mercados y

politicas gubernamentales. Los estados financieros basicos son los siguientes:

balance general o estado de situacion financiera
estado de resultados o estado de ganancias y pérdidas

estado de flujo de efectivo

.

estado de cambios en el patrimonio de los accionistas



MARCO TEORICO CONCEPTUAL

Activos. Representan los bienes y derechos de propiedad de la empresa (Circulo

de Lectores, 1991, s.p.).

Administracion financiera. Este concepto se refiere a las tareas del gerente
financiero, quién se encarga de administrar los asuntos financieros (decisiones
de inversion y financiamiento) de todo tipo de organizaciones y de desempeiiar
diversas tareas como el desarrollo de un plan financiero o presupuesto, el
otorgamiento de crédito a clientes, la evaluacion de gastos mayores propuestos,
y la recaudacion de dinero para financiar las operaciones de la compaiiia (Gitman
& Zutter, 2012, pags. 3-4).

Agencia de viajes y de turismo. Empresas de caracter comercial creadas por
particulares y organizadas con la finalidad de prestar servicios a los turistas o a
los viajeros mediante remuneracion (Ley No. 541-69 Organica de Turismo de la

Republica Dominicana, 1969).

Analisis financiero. Consiste en determinar la situacion financiera de la empresa o
de un sector especifico de ella, mediante la interpretacion de la informacion
contable y demas informacién cuantitativa y cualitativa disponible (Circulo de

Lectores, 1991, s.p.).
Analisis vertical. Consiste en relacionar cada cuenta del balance general y del
estado de resultados con una cifra base de dichos estados financieros (Circulo de

Lectores, 1991, s.p.).

Anadlisis horizontal. Busca detectar los cambios que se han presentado en las

diferentes cuentas a través del tiempo. Se sugiere que la variacidon se calcule
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porcentualmente utilizando como referencia un afo o periodo especial, o

simplemente el afio inmediatamente anterior (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

Apalancamiento financiero. Uso de los costos financieros fijos para acrecentar los
efectos de los cambios en las utilidades antes de intereses e impuestos sobre las

ganancias por accion de la empresa (Gitman & Zutter, 2012, pag. 70).

Balance general. Presenta un resumen de la situacion financiera de la empresa
en un momento especifico, sopesando sus activos (lo que posee) contra su
financiamiento (lo que debe y lo que aportan los propietarios) (Gitman & Zutter,
2012, pag. 56).

Costos. Total de erogaciones realizado por personas fisicas o morales para
adquirir bienes y servicios a fin de generar ingresos en el futuro (Padilla Ramirez,
2008, pag. 36).

Estados financieros. Son el resumen final de todo el proceso contable

correspondiente a un periodo de tiempo determinado (Circulo de Lectores, 1991,

s.p.).

Estado de resultados. Provee un resumen financiero de los principales resultados
de la operacién de la empresa durante un determinado periodo. Los mas
comunes cubren un periodo de un afio que termina en una fecha especifica,

generalmente el 31 de diciembre del afio calendario (Gitman & Zutter, 2012,

pag. 53).
Estado de flujo de efectivo. Estado de contabilidad que muestra la manera en

que una empresa utiliza el efectivo que obtuvo durante un periodo especifico
(Berk & DeMarzo, 2008, pag. 32).
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Evento. Término genérico que designa a cualquier tipo de reunién profesional de
corte cientifico, técnico, cultural, deportivo, educativo, politico, social,
economico, comercial, religioso, promocional o de otra indole que facilite el
intercambio de ideas, conocimientos, y/o experiencias entre los participantes
(Maure Aglero, 2007).

Gasto. Es aquél que se origina por la utilizacion de un activo o recurso con miras

a producir ingresos (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

Indicadores financieros. Representan parametros o relaciones provenientes de
estados financieros para determinar la fortaleza financiera de la empresa y su
nivel de desempefio. Sus valores se comparan con los de otras empresas
similares, para determinar desviaciones, y procurar corregirlas y mejorarlas sobre

la marcha (Contreras Nunez, 2013, pag. 249).

Ingreso. Es una recuperacién voluntaria y deseada de activo, es decir, un
incremento de los recursos econdmicos. Se deriva de las transacciones realizadas
por la empresa con el mundo exterior que dan lugar a alteraciones positivas en

el patrimonio neto de la misma (Diccionario Econdmico Expansion, s.f.).

Pasivos. Representan las deudas totales de la empresa. Los acreedores o
beneficiarios de estas deudas son por lo general personas o instituciones
diferentes a los duefios, aunque en ocasiones existen pasivos con los socios o

accionistas de la empresa (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).

Patrimonio. Representa lo que es propiedad de la empresa y refleja los aportes
iniciales de los socios, aportes posteriores (si los hubo), y las ganancias
obtenidas por los propietarios y reinvertidas en la misma empresa (utilidades

retenidas) (Circulo de Lectores, 1991, s.p.).
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Turismo. El turismo es un fendmeno social, cultural y econémico que implica el
movimiento de personas a paises o lugares distintos al de su entorno habitual,
con fines personales o de negocios / profesional. Estas personas se llaman los
visitantes (que puede ser cualquiera de los turistas o excursionistas, residentes o
no residentes) y el turismo tiene que ver con sus actividades, algunas de las

cuales implican el gasto turistico (Organizacion Mundial del Turismo [OMT], s.f.).
Turismo de negocios. Es un conjunto de corrientes turisticas cuyo motivo de
viaje esta vinculado con la realizacion de actividades laborales y profesionales

llevadas a cabo en reuniones de negocio, congresos y convenciones con

diferentes propdsitos y magnitudes (Maure Agiiero, 2007).

MARCO ESPACIAL

Esta investigacion se lleva a cabo en la empresa Excélsior, Congresos & Turismo,
ubicada en la calle Manuel Henriquez nimero 6 del Ensanche Naco, en la Ciudad

de Santo Domingo, durante el periodo enero-abril del afio 2015.

MARCO TEMPORAL

Esta investigacion hace uso de una serie temporal de las informaciones

financieras de la empresa objeto de estudio para el periodo 2009 al 2014.
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METODOS DE INVESTIGACION

Para el presente estudio seran utilizados varios métodos que posibilitaran el
relevo y analisis de la informacién necesaria, a fin de evaluar con juicio critico la

situacion de la empresa Excélsior, Congresos & Turismo.

Se empleara el método descriptivo para definir la situacion administrativa y
financiera de la empresa asi como el contexto en la que ésta se desenvuelve,

tomando en cuenta su estructura de costos y gastos.

A la vez, se implementara el método de analisis para examinar los diversos ratios
pertinentes y estableciendo las relaciones causa-efecto que sugieran los valores
arrojados por éstos. También se hara uso del método deductivo, partiendo de las
informaciones generales de la compafiia y su contexto para luego arribar a

aquellas particularidades de la misma que merecen una especial atencion.

Las técnicas de investigacion seleccionadas han sido: la descriptiva y la de
campo. La documentacidon e informacidon requeridas se obtendran a través de:
revision de fuentes bibliograficas y documentales, informes, proyecciones,
estados financieros y presupuestos. Ademas se sostendran las reuniones
necesarias con los principales directivos de la empresa y se visitaran sus

instalaciones para entrar en contacto con la realidad diaria de la misma.
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ESTADOS FINANCIEROS EXCI'ELSIOR, CONGRESOS &
TURISMO
Excélsior, Congresos & Turismo

Balance General
Al 31 de diciembre de 2009

Valores en RD$

Monto %

Activos: 2,269,132 100.00%

Total de activos corrientes 2,179,429 96.05%
Efectivo en Caja y Bancos 154,532 6.81%
Cuentas por cobrar 1,524,897 67.20%
Otras cuentas por cobrar 0 0.00%
Gastos pagados por anticipado 500,000 22.03%

Total de activos fijos neto 39,402 1.74%
Propiedad, Planta y Equipo

(Neto) 39,402 1.74%

Total otros activos 50,301 2.22%

Pasivos: 1,816,562 80.06%

Total pasivos corrientes: 1,461,692 64.42%
Cuentas por Pagar 1,044,756 46.04%
Depositos clientes 304,965 13.44%
Otras cuentas por pagar 0 0.00%
Acumulaciones por pagar 111,971 4.93%

Total pasivos no corrientes 354,870 15.64%
Préstamos Bancarios 0 0.00%
Préstamos de accionistas 354,870 15.64%

Patrimonio de los accionistas 452,570 19.94%
Capital Social Autorizado.

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor de RD$

100.00 cada una, las cuales dan derecho a

1,000 votos) 500,000 22.03%
Ganancias /Pérdidas acumuladas (47,430) -2.09%

Total Pasivos y Patrimonio de Accionistas 2,269,132 100.00%




Excélsior, Congresos & Turismo

Balance General

Al 31 de diciembre de 2010

Valores en RD$

Monto %
Activos: 3,912,596 100.00%
Total de activos corrientes 3,734,560 95.45%
Efectivo en Caja y Bancos 269,015 6.88%
Cuentas por cobrar 2,859,670 73.09%
Otras cuentas por cobrar 0 0.00%
Gastos pagados por anticipado 605,875 15.49%
Total de activos fijos neto 111,336 2.85%
Propiedad, Planta y Equipo
(Neto) 111,336 2.85%
Total otros activos 66,700 1.70%
Pasivos: 1,845,862 47.18%
Total pasivos corrientes: 1,193,529 30.50%
Cuentas por Pagar 1,140,609 29.15%
Depdsitos clientes 370 0.01%
Otras cuentas por pagar 0 0.00%
Acumulaciones por pagar 52,550 1.34%
Total pasivos no corrientes 652,333 16.67%
Préstamos Bancarios 0 0.00%
Préstamos de accionistas 652,333 16.67%
Patrimonio de los accionistas 2,066,734 52.82%

Capital Social Autorizado.

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor de RD$

100.00 cada una, las cuales dan derecho a

1,000 votos) 500,000 12.78%
Ganancias /Pérdidas acumuladas 1,566,734 40.04%

Total Pasivos y Patrimonio de Accionistas 3,912,596 100.00%




Excélsior, Congresos & Turismo

Balance General

Al 31 de diciembre de 2011

Valores en RD$

Monto %
Activos: 1,571,277 100.00%
Total de activos corrientes 1,336,585 85.06%
Efectivo en Caja y Bancos 472,250 30.06%
Cuentas por cobrar 166,549 10.60%
Otras cuentas por cobrar 0 0.00%
Gastos pagados por anticipado 697,786 44.41%
Total de activos fijos neto 177,992 11.33%
Propiedad, Planta y Equipo
(Neto) 177,992 11.33%
Total otros activos 56,700 3.61%
Pasivos: 2,518,510 160.28%
Total pasivos corrientes: 2,069,962 131.74%
Cuentas por Pagar 581,958 37.04%
Depdsitos clientes 1,436,985 91.45%
Otras cuentas por pagar 0 0.00%
Acumulaciones por pagar 51,019 3.25%
Total pasivos no corrientes 448,548 28.55%
Préstamos Bancarios 443,526  28.23%
Préstamos de accionistas 5,022 0.32%
Patrimonio de los accionistas (947,233) -60.28%

Capital Social Autorizado.

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor de RD$

100.00 cada una, las cuales dan derecho a

1,000 votos) 500,000 31.82%
Ganancias /Pérdidas acumuladas (1,447,233) -92.11%

Total Pasivos y Patrimonio de Accionistas 1,571,277 100.00%




Excélsior, Congresos & Turismo
Balance General

Al 31 de diciembre de 2012
Valores en RD$

Activos:

Total de activos corrientes
Efectivo en Caja y Bancos
Cuentas por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipado

Total de activos fijos neto
Propiedad, Planta y Equipo
(Neto)

Total otros activos

Pasivos:

Total pasivos corrientes:
Cuentas por Pagar
Depdsitos clientes
Otras cuentas por pagar
Acumulaciones por pagar

Total pasivos no corrientes
Préstamos Bancarios
Préstamos de accionistas

Patrimonio de los accionistas
Capital Social Autorizado.

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor de RD$

100.00 cada una, las cuales dan derecho a
1,000 votos)
Ganancias /Pérdidas acumuladas

Total Pasivos y Patrimonio de Accionistas

Monto %

2,690,669 100.00%
2,428,886 90.27%
363,238 13.50%
74,282  2.76%

0 0.00%
1,991,366 74.01%
178,483 6.63%
178,483 6.63%
83,300 3.10%
6,172,072 229.39%
5,185,245 192.71%
757,640 28.16%
4,339,445 161.28%
0 0.00%

88,160 3.28%
986,827 36.68%
977,671 36.34%
9,156 0.34%
(3,481,403) 129.39%
500,000 18.58%
(3,981,403) -147.97%
2,690,669 100.00%




Excélsior, Congresos & Turismo
Balance General

Al 31 de diciembre de 2013
Valores en RD$

Activos:

Total de activos corrientes
Efectivo en Caja y Bancos
Cuentas por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipado

Total de activos fijos neto
Propiedad, Planta y Equipo
(Neto)

Total otros activos

Pasivos:

Total pasivos corrientes:
Cuentas por Pagar
Depdsitos clientes
Otras cuentas por pagar
Acumulaciones por pagar

Total pasivos no corrientes
Préstamos Bancarios
Préstamos de accionistas

Patrimonio de los accionistas
Capital Social Autorizado.

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor de RD$

100.00 cada una, las cuales dan derecho a
1,000 votos)
Ganancias /Pérdidas acumuladas

Total Pasivos y Patrimonio de Accionistas

Monto
3,339,226

%

100.00%

3,028,421
863,285
70,237

0
2,094,899

90.69%
25.85%
2.10%
0.00%
62.74%

177,505

177,505
133,300

8,235,998

5.32%

5.32%
3.99%

246.64%

3,653,620
515,074
3,103,748
0

34,798

4,582,378
1,410,555
3,171,823

(4,896,772)

109.42%
15.42%
92.95%

0.00%
1.04%

137.23%
42.24%
94.99%

146.64%

500,000
(5,396,772)

3,339,226

14.97%
-161.62%

100.00%




Excélsior, Congresos & Turismo

Balance General

Al 31 de diciembre de 2014

Valores en RD$

Monto %
Activos: 11,255,683 100.00%
Total de activos corrientes 10,944,878 97.24%
Efectivo en Caja y Bancos 242,699 2.16%
Cuentas por cobrar 3,815,852 33.90%
Otras cuentas por cobrar 14,323  0.13%
Gastos pagados por anticipado 6,872,003 61.05%
Total de activos fijos neto 177,505 1.58%
Propiedad, Planta y Equipo
(Neto) 177,505 1.58%
Total otros activos 133,300 1.18%
Pasivos: 14,326,049 127.28%
Total pasivos corrientes: 12,141,944 107.87%
Cuentas por Pagar 3,403,381 30.24%
Depdsitos clientes 8,916,268 79.22%
Otras cuentas por pagar 22,661 0.20%
Acumulaciones por pagar (200,366) ~-1.78%
Total pasivos no corrientes 2,184,105 19.40%
Préstamos Bancarios 3,232 0.03%
Préstamos de accionistas 2,180,873 19.38%
Patrimonio de los accionistas (3,070,366) -27.28%

Capital Social Autorizado.

(Suscripcion de 5,000 cuotas con valor de RD$

100.00 cada una, las cuales dan derecho a

1,000 votos) 500,000 4.44%
Ganancias /Pérdidas acumuladas (3,570,366) -31.72%

Total Pasivos y Patrimonio de Accionistas 11,255,683 100.00%




Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre 2009

Valores en RD$

Ingresos:

Ingresos Netos:
Ventas de boletos, traslado y renta de autos
Ventas de congresos y eventos (alojamiento)
Ventas de turismo emisivo
Ventas de seguros
Otros ingresos
Descuento y devoluciones

Costos de servicios

Resultado Bruto

Gastos generales y administrativos:

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Seguro social patronal (TSS)
Seguro médico complementario
Aportes INFOTEP
Regalia pascual
Horas Extras
Uniformes
Gastos de capacitacion empleados

Gastos por trabajos, suministros y servicios

Honorarios y servicios profesionales
Alquiler software

Licencias y permisos

Suscripciones

Gastos de envios

Gastos legales

Servicios agua y basura

Teléfonos y comunicaciones
Energia eléctrica

Suministro de oficina

Arrendamientos

Monto %
14,717,637 100.00%
14,717,637 100.00%

2,093,729 14.23%
12,388,631 84.18%
6,268 0.04%
14,811 0.10%
214,198 1.46%
0 0.00%
12,090,497 82.15%
2,627,140 17.85%
0.00%
2,674,570 18.17%
382,173 2.60%
252,000 1.71%
38,192 0.26%
43,815 0.30%
2,880 0.02%
43,502 0.30%
0 0.00%
1,784 0.01%
0 0.00%
567,180 3.85%
350,240 2.38%
0 0.00%
0 0.00%
9,843 0.07%
2,000 0.01%
0 0.00%
3,500 0.02%
42,277 0.29%
25,510 0.17%
133,810 0.91%
158,861 1.08%



Alquiler local 158,861 1.08%
Gastos de Activos fijos 302,693 2.06%
Depreciacion y Amortizacion 4,378 0.03%
Gastos de mantenimiento 41,496 0.28%
Reparacion y mantenimiento local 64,543 0.44%
Reparacién y mantenimiento mobiliario y equip. ofic. 192,276 1.31%
Gastos de representacion 1,133,565 7.70%
Gastos de almuerzo y representacion 607,944 4.13%
Mercadeo, publicidad y promocion 47,954 0.33%
Gastos de viajes e inspecciones 269,572 1.83%
Transporte 208,095 1.41%
Gastos extraordinarios 8,781 0.06%
Resultado cambiario 8,781 0.06%
Gastos financieros 103,424 0.70%
Gastos por cargos bancarios 0 0.00%
Gastos por impuestos 75 0.00%
Cargos bancarios y comisiones (CardNet / VisaNet /
Amex) 103,349 0.70%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 17,893 0.12%
Resultado Operacional (47,430) -0.32%
Otros ingresos no operacionales 0 0.00%
Otros egresos no operacionales 0 0.00%
Resultado Antes de Intereses e Impuestos (47,430) -0.32%
Intereses sobre préstamos 0 0.00%
Intereses tarjetas de crédito 0 0.00%
Resultado Antes Impuestos (47,430) -0.32%
Impuesto Sobre la Renta (ISR) 0 0.00%
Resultado Neto
(del periodo) (47,430) -0.32%
Ganancias /Pérdidas netas al inicio del periodo 0 0.00%
Resultado Neto Acumulado al final del periodo (47,430) -0.32%



Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre 2010

Valores en RD$

Ingresos:

Ingresos Netos:
Ventas de boletos, traslado y renta de autos
Ventas de congresos y eventos (alojamiento)
Ventas de turismo emisivo
Ventas de seguros
Otros ingresos
Descuento y devoluciones

Costos de servicios

Resultado Bruto

Gastos generales y administrativos:

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Seguro social patronal (TSS)
Seguro médico complementario
Aportes INFOTEP
Regalia pascual
Horas Extras
Uniformes
Gastos de capacitacion empleados

Gastos por trabajos, suministros y servicios

Honorarios y servicios profesionales
Alquiler software

Licencias y permisos

Suscripciones

Gastos de envios

Gastos legales

Servicios agua y basura

Teléfonos y comunicaciones
Energia eléctrica

Suministro de oficina

Arrendamientos

Monto %
19,746,541 100.00%
19,746,541 100.00%

7,112,750 36.02%
12,098,367 61.27%
503,764 2.55%
8,375 0.04%
23,285 0.12%
0 0.00%
16,814,415 85.15%

2,932,126 14.85%

3,291,911 16.67%

1,247,047 6.32%

902,397 4.57%
120,296 0.61%
94,182 0.48%
8,470 0.04%
18,125 0.09%

0 0.00%

34,263 0.17%
69,314 0.35%
443,925 2.25%
191,898 0.97%
0 0.00%

0 0.00%

1,000 0.01%
1,000 0.01%

0 0.00%

1,790 0.01%
98,850 0.50%
16,457 0.08%
132,930 0.67%
112,848 0.57%



Alquiler local 112,848 0.57%
Gastos de Activos fijos 130,213 0.66%
Depreciacion y Amortizacion 12,857 0.07%
Gastos de mantenimiento 43,291 0.22%
Reparacion y mantenimiento local 60,153 0.30%
Reparacién y mantenimiento mobiliario y equip. ofic. 13,912 0.07%
Gastos de representacion 959,866 4.86%
Gastos de almuerzo y representacion 674,184 3.41%
Mercadeo, publicidad y promocion 5,545 0.03%
Gastos de viajes e inspecciones 230,313 1.17%
Transporte 49,824 0.25%
Gastos extraordinarios 361,778 1.83%
Resultado cambiario 361,778 1.83%
Gastos financieros 36,234 0.18%
Gastos por cargos bancarios 0 0.00%
Gastos por impuestos 9,075 0.05%
Cargos bancarios y comisiones (CardNet / VisaNet /
Amex) 27,159 0.14%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 0 0.00%
Resultado Operacional (359,785) -1.82%
Otros ingresos no operacionales 0 0.00%
Otros egresos no operacionales 0 0.00%
Resultado Antes de Intereses e Impuestos (359,785) -1.82%
Intereses sobre préstamos 0 0.00%
Intereses tarjetas de crédito 0 0.00%
Resultado Antes Impuestos (359,785) -1.82%
Impuesto Sobre la Renta (ISR) 0 0.00%
Resultado Neto
(del periodo) (359,785) -1.82%
Ganancias /Pérdidas netas al inicio del periodo (47,430) -0.24%
Resultado Neto Acumulado al final del periodo (407,215) -2.06%



Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre 2011

Valores en RD$

Ingresos:

Ingresos Netos:
Ventas de boletos, traslado y renta de autos
Ventas de congresos y eventos (alojamiento)
Ventas de turismo emisivo
Ventas de seguros
Otros ingresos
Descuento y devoluciones

Costos de servicios

Resultado Bruto

Gastos generales y administrativos:

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Seguro social patronal (TSS)
Seguro médico complementario
Aportes INFOTEP
Regalia pascual
Horas Extras
Uniformes
Gastos de capacitacion empleados

Gastos por trabajos, suministros y servicios

Honorarios y servicios profesionales
Alquiler software

Licencias y permisos

Suscripciones

Gastos de envios

Gastos legales

Servicios agua y basura

Teléfonos y comunicaciones
Energia eléctrica

Suministro de oficina

Arrendamientos

Monto %
26,933,656 100.00%
26,933,656 100.00%

3,424,457 12.71%
22,682,964 84.22%
327,819 1.22%
119,957  0.45%
722,414  2.68%
(343,955) -1.28%

24,137,842 89.62%

2,795,814 10.38%

4,573,185 16.98%

1,512,622 5.62%

1,188,701 4.41%
165,084 0.61%
92,048 0.34%
10,553  0.04%
45,776  0.17%

0 0.00%

4,265 0.02%
6,196 0.02%
681,420 2.53%
259,813  0.96%
19,145 0.07%

0 0.00%

26,015 0.10%
7,810 0.03%
500 0.00%

0 0.00%
171,008 0.63%
26,404 0.10%
170,726  0.63%
221,833 0.82%



Alquiler local 221,833  0.82%
Gastos de Activos fijos 62,470 0.23%
Depreciacion y Amortizacion 21,692 0.08%
Gastos de mantenimiento 12,455 0.05%
Reparacion y mantenimiento local 0 0.00%
Reparacién y mantenimiento mobiliario y equip. ofic. 28,323 0.11%
Gastos de representacion 1,209,121 4.49%
Gastos de almuerzo y representacion 616,018 2.29%
Mercadeo, publicidad y promocion 0 0.00%
Gastos de viajes e inspecciones 592,103 2.20%
Transporte 1,000 0.00%
Gastos extraordinarios 0 0.00%
Resultado cambiario 0 0.00%
Gastos financieros 767,329 2.85%
Gastos por cargos bancarios 56,281 0.21%
Gastos por impuestos 665,867 2.47%
Cargos bancarios y comisiones (CardNet / VisaNet /
Amex) 45,181 0.17%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 118,390 0.44%
Resultado Operacional (1,777,371) -6.60%
Otros ingresos no operacionales 0 0.00%
Otros egresos no operacionales 0 0.00%
Resultado Antes de Intereses e Impuestos (1,777,371) -6.60%
Intereses sobre préstamos (14,731) -0.05%
Intereses tarjetas de crédito 0 0.00%
Resultado Antes Impuestos (1,792,102) -6.65%
Impuesto Sobre la Renta (ISR) 0 0.00%
Resultado Neto
(del periodo) (1,792,102) -6.65%
Ganancias /Pérdidas netas al inicio del periodo (407,215) -1.51%
Resultado Neto Acumulado al final del periodo (2,199,317) -8.17%



Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre 2012
Valores en RD$

Ingresos:

Ingresos Netos:
Ventas de boletos, traslado y renta de autos
Ventas de congresos y eventos (alojamiento)
Ventas de turismo emisivo
Ventas de seguros
Otros ingresos
Descuento y devoluciones

Costos de servicios
Resultado Bruto

Gastos generales y administrativos:

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Seguro social patronal (TSS)
Seguro médico complementario
Aportes INFOTEP
Regalia pascual
Horas Extras
Uniformes
Gastos de capacitacion empleados

Gastos por trabajos, suministros y servicios
Honorarios y servicios profesionales
Alquiler software
Licencias y permisos
Suscripciones
Gastos de envios
Gastos legales
Servicios agua y basura
Teléfonos y comunicaciones
Energia eléctrica
Suministro de oficina

Arrendamientos

Monto %
21,966,248 100.00%
21,966,248 100.00%

22,552,833 102.67%
0 0.00%
0 0.00%
0 0.00%
147,657 0.67%
(734,242) -3.34%
18,453,939 84.01%

3,512,309 15.99%

4,801,101 21.86%

2,224,825 10.13%

1,911,697 8.70%
168,266 0.77%
103,502 0.47%

23,480 0.11%

0 0.00%

0 0.00%

17,880  0.08%

0 0.00%
760,958 3.46%
171,449 0.78%
0 0.00%

0 0.00%

800 0.00%

0 0.00%

7,222 0.03%

0 0.00%
344,305 1.57%
125,896  0.57%
111,286 0.51%
486,276 2.21%



Alquiler local 486,276 2.21%
Gastos de Activos fijos 80,970 0.37%
Depreciacion y Amortizacion 24,157 0.11%
Gastos de mantenimiento 1,393 0.01%
Reparacion y mantenimiento local 0 0.00%
Reparacién y mantenimiento mobiliario y equip. ofic. 55,420 0.25%
Gastos de representacion 959,912 4.37%
Gastos de almuerzo y representacion 721,401 3.28%
Mercadeo, publicidad y promocion 0 0.00%
Gastos de viajes e inspecciones 238,511  1.09%
Transporte 0 0.00%
Gastos extraordinarios 7,898 0.04%
Resultado cambiario 7,898  0.04%
Gastos financieros 280,262 1.28%
Gastos por cargos bancarios 54,326 0.25%
Gastos por impuestos 33,484 0.15%
Cargos bancarios y comisiones (CardNet / VisaNet /
Amex) 192,452  0.88%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 0 0.00%
Resultado Operacional (1,288,792) -5.87%
Otros ingresos no operacionales 0 0.00%
Otros egresos no operacionales 0 0.00%
Resultado Antes de Intereses e Impuestos (1,288,792) -5.87%
Intereses sobre préstamos (151,177) -0.69%
Intereses tarjetas de crédito (277,591) -1.26%
Resultado Antes Impuestos (1,717,560) -7.82%
Impuesto Sobre la Renta (ISR) 0 0.00%
Resultado Neto
(del periodo) (1,717,560) -7.82%
Ganancias /Pérdidas netas al inicio del periodo (2,199,317) -10.01%
Resultado Neto Acumulado al final del periodo (3,916,877) -17.83%



Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre 2013
Valores en RD$

Ingresos:

Ingresos Netos:
Ventas de boletos, traslado y renta de autos
Ventas de congresos y eventos (alojamiento)
Ventas de turismo emisivo
Ventas de seguros
Otros ingresos
Descuento y devoluciones

Costos de servicios
Resultado Bruto

Gastos generales y administrativos:

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Seguro social patronal (TSS)
Seguro médico complementario
Aportes INFOTEP
Regalia pascual
Horas Extras
Uniformes
Gastos de capacitacion empleados

Gastos por trabajos, suministros y servicios
Honorarios y servicios profesionales
Alquiler software
Licencias y permisos
Suscripciones
Gastos de envios
Gastos legales
Servicios agua y basura
Teléfonos y comunicaciones
Energia eléctrica
Suministro de oficina

Arrendamientos

Monto %
35,854,957 100.00%
35,854,957 100.00%

35,854,212 100.00%
0 0.00%
0 0.00%
0 0.00%
745  0.00%
0 0.00%
32,616,176 90.97%

3,238,781 9.03%

4,453,058 12.42%

1,546,795 4.31%

1,222,637  3.41%
130,647 0.36%
125,548 0.35%

8,190 0.02%
21,000 0.06%

0 0.00%

38,773  0.11%

0 0.00%
780,915 2.18%
111,579  0.31%
0 0.00%

0 0.00%

2,023 0.01%
36,495 0.10%

0 0.00%

0 0.00%
342,119 0.95%
113,367  0.32%
175,332  0.49%
386,000 1.08%



Alquiler local 386,000 1.08%
Gastos de Activos fijos 234,954 0.66%
Depreciacion y Amortizacion 123,452 0.34%
Gastos de mantenimiento 8,000 0.02%
Reparacion y mantenimiento local 51,720 0.14%
Reparacién y mantenimiento mobiliario y equip. ofic. 51,782 0.14%
Gastos de representacion 1,061,695 2.96%
Gastos de almuerzo y representacion 907,491 2.53%
Mercadeo, publicidad y promocion 8,089 0.02%
Gastos de viajes e inspecciones 146,115 0.41%
Transporte 0 0.00%
Gastos extraordinarios 1,397 0.00%
Resultado cambiario 1,397 0.00%
Gastos financieros 385,060 1.07%
Gastos por cargos bancarios 41,760 0.12%
Gastos por impuestos 43,132 0.12%
Cargos bancarios y comisiones (CardNet / VisaNet /
Amex) 300,168 0.84%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 56,242 0.16%
Resultado Operacional (1,214,277) -3.39%
Otros ingresos no operacionales 0 0.00%
Otros egresos no operacionales 0 0.00%
Resultado Antes de Intereses e Impuestos (1,214,277) -3.39%
Intereses sobre préstamos (208,652) -0.58%
Intereses tarjetas de crédito (56,966) -0.16%
Resultado Antes Impuestos (1,479,895) -4.13%
Impuesto Sobre la Renta (ISR) 0 0.00%
Resultado Neto
(del periodo) (1,479,895) -4.13%
Ganancias /Pérdidas netas al inicio del periodo (3,916,877) -10.92%
Resultado Neto Acumulado al final del periodo (5,396,772) -15.05%



Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Resultados

Del 01 de enero al 31 de diciembre 2014
Valores en RD$

Ingresos:

Ingresos Netos:
Ventas de boletos, traslado y renta de autos
Ventas de congresos y eventos (alojamiento)
Ventas de turismo emisivo
Ventas de seguros
Otros ingresos
Descuento y devoluciones

Costos de servicios
Resultado Bruto

Gastos generales y administrativos:

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Seguro social patronal (TSS)
Seguro médico complementario
Aportes INFOTEP
Regalia pascual
Horas Extras
Uniformes
Gastos de capacitacion empleados

Gastos por trabajos, suministros y servicios
Honorarios y servicios profesionales
Alquiler software
Licencias y permisos
Suscripciones
Gastos de envios
Gastos legales
Servicios agua y basura
Teléfonos y comunicaciones
Energia eléctrica
Suministro de oficina

Arrendamientos

Monto

%

16,891,748 100.00%

16,891,748 100.00%

921,328  5.45%
13,608,882  80.57%
617,673  3.66%
3,963  0.02%
1,739,903  10.30%
0 0.00%
11,274,009 66.74%
5,617,740 33.26%
3,651,714 21.62%
1,054,685 6.24%
452,278  2.68%
70,840  0.42%
187,226  1.11%
5,683  0.03%
55,220  0.33%
257,731 1.53%
4,047 0.02%
21,660 0.13%
443,660 2.63%
85,300  0.50%

0 0.00%

0 0.00%

0 0.00%

1,056  0.01%

0 0.00%

0 0.00%
147,477 0.87%
110,760  0.66%
99,067  0.59%
221,683 1.31%



Alquiler local 221,683 1.31%
Gastos de Activos fijos 160,589 0.95%
Depreciacion y Amortizacion 0 0.00%
Gastos de mantenimiento 42,143  0.25%
Reparacion y mantenimiento local 87,189 0.52%
Reparacién y mantenimiento mobiliario y equip. ofic. 31,257 0.19%
Gastos de representacion 775,048 4.59%
Gastos de almuerzo y representacion 668,659 3.96%
Mercadeo, publicidad y promocion 800 0.00%
Gastos de viajes e inspecciones 105,588 0.63%
Transporte 0 0.00%
Gastos extraordinarios 6,430 0.04%
Resultado cambiario 6,430 0.04%
Gastos financieros 284,886 1.69%
Gastos por cargos bancarios 7,095 0.04%
Gastos por impuestos 21,889 0.13%
Cargos bancarios y comisiones (CardNet / VisaNet /
Amex) 255,903 1.51%
Otros gastos operativos (gastos sin NCF) 704,733 4.17%
Resultado Operacional 1,966,026 11.64%
Otros ingresos no operacionales 0 0.00%
Otros egresos no operacionales 0 0.00%
Resultado Antes de Intereses e Impuestos 1,966,026 11.64%
Intereses sobre préstamos (139,620) -0.83%
Intereses tarjetas de crédito 0 0.00%
Resultado Antes Impuestos 1,826,406 10.81%
Impuesto Sobre la Renta (ISR) 0 0.00%
Resultado Neto
(del periodo) 1,826,406 10.81%
Ganancias /Pérdidas netas al inicio del periodo (5,396,772) -31.95%
Resultado Neto Acumulado al final del periodo (3,570,366) -21.14%



Excélsior, Congresos & Turismo

Estado de Flujos de Efectivo
Al 31 de diciembre
Valores en RD$

Actividades de Operacion

Beneficio / Pérdida Neta

Ajustes para conciliar el beneficio neto con
el efectivo neto provisto por las actividades
de operacion

Depreciacion

Cambios en activos y pasivos
Cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipados
Documentos por Pagar
Cuentas por pagar
Acumulaciones por Pagar

Otros ajustes
Utilidades Retenidas

Total de ajustes

Efectivo neto usado en las actividades de
operacion

Actividades de Inversion

Adquisicion mobiliarios y equipo de oficina
Disposicion de Otros Activos

Adquisicion de equipos de comunicacion
Depdsito Licencia Tour

Efectivo neto usado en las actividades de
inversion

Periodo
2009 2010 2011 2012 2013 2014
(47,430) 1,614,163 (1,040,01 (1,782,08 (1,479,89 1,826,406
8) 6) 4)
4,378 12,857 21,692 24,157 26,732 0
(1,886,09 (1,334,77 325,018 92,268 4,044 (6,814,605
5) 4) )
(500,000) (105,875) (744,679) (1,875,76 81,913 187,226
3)
(443,526)
1,044,756 95,853 5606 175682 (242,566) (3,530,954
)
111,971 (59,421)  (77,486) 37,141 (238,808) (200,366)
0 0 0 0 0 14,323
(744,437) 64,526
(1,229,36  (1,404,21 (491,541) (2,758,63 (330,891) (10,344,37
8) 7) 5) 6)
(1,272,42 222,803 (1,509,86 (4,516,56 (1,784,05 (8,517,970
0) 7) 4) 3) )
(18,353)  (84,790)  (19,658) (24,648) (25,754)  (31,256)
547,936  (50,000)
(25,428)  (16,400)
(50,300) 0
(94,081) (101,190) (19,658) 523,288  (75,754)  (31,256)




Actividades de Financiamiento

Aporte de Capital Social

Depositos pagados a clientes
Depésitos recibidos de clientes
Préstamo devueltos a Socios
Préstamos Bancarios recibidos
Amortizacion de Préstamos Bancarios
Préstamos de Accionistas y Otros

Efectivo neto provisto en las actividades de
financiamientos

Aumento Neto del Efectivo
Efectivo al Principio del Afio

Efectivo al Final del Afo

500,000
0 (304,594)
666,164 1,423,173 2,902,460 (1,235,69 8,916,268
6)
(75,966) 432,883  (990,950)
500,000 977,671 3,322
(56,474)
354,870 297,463 4,133 3,162,667
1,521,034 (7,131) 1,790,733 3,884,264 2,359,854 7,928,640
154,533 114,482 261,208 (109,012) 500,047  (620,586)
0 154,533 211,042 472,250 363,238 863,285
154,533 269,015 472,250 363,238 863,285 242,699

Fuente: elaboracién propia sobre la base del flujo de efectivo de Excélsior, Congresos & Turismo



