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RESUMEN

La presente memoria consiste en analizar el problema que se suscita
respecto al valor que se entrega a la pequefia y mediana empresa, el cual esta
relacionado directamente con la falta de apoyo que se entrega en el pais, para
poder posicionarse y emprender en el mercado. Siendo el problema mas
importante el que pretende suplir la Certificacion de Plazo de Pago Verificado
constituida por el Sello ProPyme, al estar directamente relacionado con el pronto
pago, por los servicios o productos entregados por empresas de menor tamafio
que actuan como proveedoras de las grandes empresas. Caso contrario es
cuando se presenta una modalidad de pago tardio, razén por la cual se transforma
en la mayoria de los casos en el fracaso o mal rendimiento de dichas empresas

proveedoras.

El Gobierno y el Ministerio de Economia, Fomento y Turismo hacen el
llamado a las grandes empresas a adherirse al Sello, para ser mas transparentes
en su forma de actuar, ir en apoyo al emprendimiento de las Pymes y sobre todo

para seguir creciendo como pais.

La recopilacion de datos se obtendra mediante fuentes de informacion tanto

primaria como secundaria.

Los datos primarios se recogen a través de una serie de entrevistas
estructuradas que se aplican a representantes de organizaciones Pymes, de

distintos rubros. Con objeto de conocer opiniones de duefios y trabajadores con

12



respecto al pago tardio de sus productos o servicios, por consiguiente el problema
de efectivo que eso involucra y la manera de afrontarlo. A la vez se realizara
entrevistas semiestructuradas a funcionarios del Ministerio de Economia y
Hacienda, con motivo de obtener datos actualizados del Sello y de programas que
dieron pie a éste. También se entrevistara a trabajadores de grandes empresas
que tienen a cargo la acreditacion y a representantes de empresas que no estan

adheridas, para conocer la percepcién que se tiene del Sello.

Los datos secundarios seran recopilados a través de libros, informacion de
diarios, blogs de opinion, visitas a sitios web fiables tales como Gobierno de Chile,
y Ministerio de Economia. Los antecedentes de las empresas seran obtenidos del

acceso a memorias anuales, encontradas en su plataforma virtual.

La memoria consta de tres capitulos. El primer capitulo describe los

conceptos claves y necesarios para desarrollar el contenido de la memoria.

El segundo identifica el real impacto que se genera en las Pymes, al ser

proveedores de una gran empresa.

El tercero compara estados financieros de grandes empresas, los costos

que significa adherirse a Sello ProPyme y sus implicancias.

Para finalizar se presentan conclusiones, en las que se analizan los
resultados obtenidos tanto de las entrevistas realizadas como del analisis de los
estados financieros. Posteriormente se entrega una opinion fundamentada sobre

la eficiencia del Sello ProPyme, desde su inicio.
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INTRODUCCION
La memoria se realizara en base a la certificacion Sello ProPyme, creado
por el Ministerio de Economia (afio 2011), el cual pretende que grandes empresas
se unan voluntariamente, contribuyendo de esta forma a realizar buenas practicas
laborales, por motivo de efectuar pago a proveedores dentro de los primeros 30
dias de corridos, luego de recibido el producto o servicio, lo que afecta
positivamente en las Pymes (incluyendo microempresas), que representan la

mayor cantidad de empresas existentes a nivel nacional.

La investigacion abarcara informacion del Sello actualizada a la fecha, la
cual contempla: qué es, su objetivo, como funciona, forma de certificarse y

namero de empresas adheridas.

Se hara un estudio de lo que significa ser proveedor de una gran empresa,

y el impacto que genera en su emprendimiento.

El sustento de la memoria se basara en el analisis de los estados
financieros de grandes empresas que cuenten o no con la certificacion.
Enfocandose principalmente en la cuenta de pago a proveedores, la cantidad de
Capital de Trabajo Neto y la liquidez de la empresa para afrontar sus obligaciones.
Luego se hard una comparacién de éstas empresas, revisando cuales son los
costos de adherirse a la certificacion, por consiguiente una de las principales
razones de la baja aceptacion del sello ProPyme por parte de las empresas de

mayor tamafio.
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Los objetivos del estudio son:

Objetivo General

Realizar un andlisis financiero de grandes empresas del pais,
determinando las principales razones asociadas a sus costos del por qué no se
adhieren al Sello ProPyme, sefalar el costo de oportunidad que significaria para

ellas contar con dicha certificacion y un estudio del impacto sobre las Pymes.

Objetivos Especificos

Identificar variables tanto internas como externas que influyen de manera
directa e indirecta en la decision de adhesion al Sello ProPyme por parte de
las grandes empresas.

Conocer las ventajas y desventajas de contar con la certificacion.

Identificar los beneficios para la micro, pequefia y mediana empresa de ser
proveedores de empresas que cuenten con la certificacion.

Evaluar la capacidad de las Pymes de soportar pagos a 30 o 180 dias, por sus
productos o servicios.

Conocer las politicas del Gobierno, relativas al sector Pyme.

15



CAPITULO I: MARCO TEORICO
En el presente trabajo se realizara una investigacion del tema, en el cual se
establecen los principales conceptos y teorias que se utilizan para el desarrollo de

la memoria.

Este capitulo trata acerca del Sello ProPyme y su respectiva certificacion a
las grandes empresas del pais, las cuales se comprometen a pagar en un plazo
de 30 dias de corridos a sus proveedores Pymes, después de ser recibidos los

productos o servicios.

Se presentan los distintos tipos de empresas a nivel nacional, se definen
conceptos de Capital de Trabajo, cuentas por pagar, emprendimiento y analisis

financiero en relacion con el balance general y estados de resultado.

También se conocerd el tema de pago a proveedores y la relacion e
intervencion que realiza el Gobierno en pro del crecimiento de las Pymes. Todo lo

mencionado se detallara a continuacion en el desarrollo del marco teorico.

1.1 Sello ProPyme

En julio del 2010, durante el Gobierno de Sebastian Pifiera (2010-2014), se
da a conocer la iniciativa “Plan Pymes 2.0”, entrando en ejecucion el mismo afio,
el cual involucré un desembolso por parte del Gobierno de US$ 2500 millones. A
partir de este plan, nace el programa “Chile Paga” pretendiendo que el Gobierno
pague a sus proveedores Pymes en un tiempo razonable, de manera de dar el

ejemplo e incentivar a las grandes empresas, a implementar dicha practica. A raiz
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de esto, se aprueba el 23 de septiembre del 2011, por medio del Decreto 127, la
creacion del Sello ProPyme. Creado por el Ministerio de Economia, Fomento y
Turismo, iniciativa formada con el fin de garantizar mejores condiciones para las
empresas de menor tamafo del pais, la que seréa llevada a cabo por las grandes
empresas que realicen buenas practicas, al adherirse al sello y hacer efectivo el
pago en un plazo maximo de 30 dias de corridos, a sus proveedores Pymes desde
recibido el producto, con una excepcion, por razones particulares en el sector de la
salud, que tiene un plazo de 45 dias. Se considerara como proveedor Pyme a toda
entidad de menor tamafo, ya sea micro, pequefia o0 mediana empresa que ofrece

productos o servicios.

El programa presenta dos claros objetivos, los que se manifiestan de
manera positiva, tanto para el proveedor Pyme como para la gran empresa. Por un
lado se tendra la seguridad de que se recibira el pago de las facturas en un plazo
maximo a 30 dias de corrido, que servirA para tener mayor acceso a Capital de
Trabajo, apoyo hacia el emprendimiento y posterior crecimiento. Por otro lado
cabe destacar a las grandes entidades que se comprometen formalmente a
apoyar a los emprendedores del pais, realizando el pago efectivo a sus
proveedores en el plazo establecido, el cual traera consigo una buena imagen y un
aumento del porcentaje de preferencia de los clientes por dicha empresa, al contar

con la adhesion al Sello.

Pese a esto, existe un gran porcentaje de aversion por parte de las grandes

empresas a la certificacion, por involucrar un alto costo, debido a que funcionan
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financieramente con muchas cuentas por pagar, lo que limita pagar a los
proveedores en el corto plazo. Por lo que al momento de poner en la balanza,
tanto las ventajas y desventajas, se necesita de un analisis exhaustivo de los
beneficios futuros que la certificacion involucraria, y de esta forma tomar una

decisién racional.

Aquellas organizaciones, independiente de cual sea su propiedad de
capital, con o sin fines de lucro, que adquieran bienes y servicios de empresas de
menor tamafno, que deseen certificarse y obtener el Sello ProPyme, necesitan
cumplir con las condiciones impuestas por el Ministerio De Economia, para su
otorgamiento. Ademas deben contar con la Certificacion de Plazo de Pago
Verificado vigente, que muestre que ha pagado a sus proveedores Pyme en un

plazo inferior o igual a 30 dias corridos. (Gobierno de Chile, 2011)

1.1.1 Certificacion de Plazo de Pago Verificado

El Certificado de Plazo de Pago Verificado (CPPV), es la certificacion que
obtiene la empresa que desee adquirir el Sello ProPyme. Dentro de los pasos a
seguir para la obtencion de la certificacion se encuentra la contratacion de una
empresa auditora externa, por parte de la organizacion, la que tendra como
objetivo acreditar, a través de la conciliacion de pagos y demas documentos de
indole contable, que la empresa u organizacién solicitante cumple con los
requerimientos y obligaciones comerciales realizando los pagos respectivos a sus

proveedores. Lo anterior debe estar libre de cobros, retencion, algun descuento,
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comisiones u otros a sus empresas proveedoras de menor tamafio, dentro de los

primeros 30 dias, empezando desde la recepcién de la factura correspondiente.

La empresa auditora externa contratada por la entidad para estos efectos,
debera estar inscrita en el Registro de Auditores Externos, normados por el
articulo 52 de la Ley N° 18.046, Ley sobre Sociedades Andnimas; el Titulo IV del
Reglamento de Sociedades Andnimas, contenido en el Decreto Supremo N° 587,
de 1982, del Ministerio de Hacienda; en la Circular N° 327, de 1983 y en otras
Circulares especificas que haya dictado la Superintendencia de Valores y Seguros

para tal efecto (Gobierno de Chile, 2011).

El Certificado de Plazo de Pago Verificado debera acreditar que la
organizacion da cumplimiento al porcentaje contemplado en la letra d) del articulo

1° del Reglamento de Sello ProPyme.

La empresa auditora, tendra un plazo de 3 a 5 dias para realizar la
certificacion del cumplimiento con lo estipulado a la organizacion. Los resultados
que obtiene, son enviados al Ministerio de Economia, Fomento y Turismo, el cudl
debe revisar y verificar que todo esté en orden con las exigencias asumidas. Si es
asi el Ministerio tendr4 un plazo de 5 a 7 dias habiles para hacer llegar a la

organizacion una resolucion exenta que los hace acreedores del Sello.

1.2 Empresas a Nivel Nacional
Tomando como base la ultima actualizacion (afio 2011) realizada por el

Servicio de Impuestos Internos (Sll), respecto del total de empresas existentes en
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Chile, se obtuvo un valor de 931.926 empresas formales. Se deduce que la cifra
mencionada anteriormente corresponde al numero total de empresas que
mantienen registros vigentes en el Sll. El valor referido no incluye a las empresas
informales, que son generalmente las empresas muy pequefias, que no han

realizado inicio formal de sus actividades.

La diversidad de empresas pueden ser clasificadas segun: propiedad de
capital (Privadas, Publicas, Mixta), segun el destino de los beneficios (con o sin
fines de lucro), segun sector de actividad (Primario, Segundario o Industrial,
Terciario o de Servicio), segun el ambito de actividad (Locales, Provinciales,
Regionales, Nacionales, Multinacionales), segun la forma Juridica (Unipersonal,
Sociedad Colectiva, Cooperativas, Comanditarias, Sociedad de Responsabilidad
Limitada, Sociedad Andnima) y finalmente podemos distinguir segun el tamafio
(Micro, Pequefia, Mediana, Grande). Esta ultima categoria se vera con mayor

profundidad debido a que forma parte de la investigacion.

La clasificacion de las empresas segun tamarfo, esta a la vez subdividida
mediante dos enfoques. En primer lugar se establecen los tamafos o rangos
respecto del volumen de ventas de bienes y servicios anuales que se realicen y en
segundo lugar se establece respecto del nUmero de empleados totales que dichas
empresas posean. Dicha division, esta por un lado a cargo del Ministerio de
Economia y por otro, a cargo del Ministerio de Desarrollo Social, basada en la

encuesta Casen, de forma respectiva.
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A continuacion se especificara las caracteristicas que debe tener cada
empresa segun el tamafio que posea, las que se detallaran bajo el criterio antes

mencionado.

1.2.1 Micro Empresa

Se considera microempresa a toda entidad que ejerce una actividad
econdémica de forma regular, ya sea de forma artesanal u otra, a titulo individual o
familiar o como sociedad, cuyos ingresos anuales por ventas y servicios
(descontando IVA e impuesto especifico) fluctian entre 0,1 y 2.400 UF ($1 a
$54.222.144 segun valor UF al 01/10/2012). Desde el punto de vista de la
clasificacion segun numero de trabajadores se considera microempresa a toda

entidad que tenga entre 1 y 9 trabajadores.

1.2.2 Pequeina Empresa

Se considera pequefia empresa a toda entidad que ejerce una actividad
econdémica de forma regular, a titulo individual o familiar o como sociedad, cuyas
ventas anuales fluctian entre 2.400,1 UF a 25.000 UF ($54.244.403 a
$564.814.000 segun valor UF al 01/10/2012). Desde el punto de vista de la
clasificacion segun numero de trabajadores se considera pequefia empresa a toda

entidad que tenga entre 10 y 49 trabajadores.

1.2.3 Mediana Empresa
Se considera mediana empresa a toda entidad que ejerce una actividad

econdémica de forma regular cuyas ventas anuales fluctian entre 25.000,1 UF a
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100.000 UF ($564.816.259 a $2.259.256.000 segun valor UF al 01/10/2012).
Desde el punto de vista de la clasificacion segun numero de trabajadores se

considera mediana empresa a toda entidad que tenga entre 50 y 199 trabajadores.

1.2.4 Gran Empresa

Se considera gran empresa a toda entidad que ejerce una actividad
econdémica de forma regular cuyas ventas anuales fluctian entre 100.000,1 UF o
mas ($2.259.258.259 o mas segun valor UF al 01/10/2012). Desde el punto de
vista de la clasificacion segin namero de trabajadores se considera gran empresa

a toda entidad que tenga 200 trabajadores o0 mas.

1.2.5 Caracterizacion General de las Empresas

En relacion a las caracteristicas de las empresas, el Gobierno de Chile
realiza estudios cada cierto tiempo, de esta forma mantiene los datos
actualizados. Uno de estos, es la Segunda Encuesta Longitudinal de Empresa
(ELE 2), elaborada en conjunto por el Instituto Nacional de Estadisticas y la
Division de Estudios del Ministerio de Economia, permite comprender las
caracteristicas del mundo empresarial, de los emprendedores de nuestro pais y
las diferencias existentes por sectores de actividad econOmica, tamafnos de las
empresas, nivel de desarrollo y otras caracteristicas relevantes (Ministerio de

Economia, Fomento y Turismo, 2012).

La microempresa y la Pyme, segun los resultados de la ultima encuesta

realizada ELE 2, tienen una importante participacion en la creacion de empleo del
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pais. Constituyendo un aporte de 22% la microempresa, un 23% la pequefa, un

15% la mediana y un 40% la gran empresa.

Gréficol.l: Distribucion de empleo por tamafio de empresa

® Micro mPequeiia = Mediana ®Grande

22%

23%

15%

Fuente: Segunda Encuesta Longitudinal de Empresas (ELE2), 2011, elaborada por Instituto
Nacional de Estadisticas en conjunto con Division de Estudios del Ministerio de Economia.

La distribucion del nimero de empresas segun tamafo se realiza mediante
el total de empresas formales existentes en el pais (931.926), segun esto se
observa que las microempresas corresponden al 47% de las empresas (solo se
consideran aquellas con ventas mayores a 800 UF anuales), le sigue las
pequefias con un 44%, las medianas con un 6%, finalmente las grandes con un

3%.
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Grafico 1.2: Distribucion de empresas segun tamafio

Numero Empresas a nivel Nacional: 931.926

6% 3%

= Micro: 438.005

® Pequefa: 410.047
Mediana: 55.916

® Grande: 27.958

Fuente: Segunda Encuesta Longitudinal de Empresas (ELE2), 2011, elaborada por Instituto
Nacional de Estadisticas en conjunto con Division de Estudios del Ministerio de Economia.

En relacion a las ventas segun tamafio de empresa para el afio 2009, se
puede notar que de menor a mayor se encuentra la Microempresa que
representan el 2% de las ventas totales, la sigue la Mediana Empresa con un 7%,
luego la Pequefia Empresa con un 8%, finalizando la Gran Empresa con un 83%
de las ventas en el pais. Hay que tener en cuenta que la Gran Empresa

representa solo el 3% del total de empresas en Chile.
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Grafico 1.3: Participacion porcentual en ventas totales segun tamafo de
empresas.

® Micro ®Pequefia = Mediana = Grande

2% 8%

83%

Fuente: Segunda Encuesta Longitudinal de Empresas (ELE2), 2011, elaborada por Instituto
Nacional de Estadisticas en conjunto con Divisién de Estudios del Ministerio de Economia.
1.3 Sistema de Pago

En toda organizacién, un tema de importancia es el sistema de pago,
necesario para la toma de decisiones, a la hora de saber, a quién comprar o a
quién vender, jugando un rol fundamental a la hora de pretender el buen
funcionamiento de un determinado negocio y la influencia en los respectivos

resultados al final de cada periodo.

Para comprender mejor, se explicara en qué consiste el término, mediante

las siguientes definiciones:
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“El sistema de pagos comprende el conjunto de instrumentos, normas y
procedimientos por medio de los cuales se efectian las transferencias de fondos
entre agentes econdmicos. Los sistemas de pagos son componentes esenciales
de la infraestructura del sector financiero, y su operacion bajo condiciones de
eficiencia y seguridad es un aspecto vital para el buen funcionamiento de la
economia, para la estabilidad y desarrollo del sistema financiero y para la

efectividad de la politica monetaria.

Dada la importancia de los sistemas de pagos como mecanismos que
facilitan las transacciones y transferencias de dinero en la economia, los bancos
centrales se preocupan especialmente de su adecuado funcionamiento, asi como
de dictar normas y diseflar mecanismos para cautelar su seguridad y eficiencia”

(Banco Central de Chile).

“El sistema de pagos suele implicar que existe un acuerdo entre un grupo
definido de participantes en el sistema y el operador del mismo, y que la
transferencia de fondos se realiza utilizando una infraestructura técnica acordada
de antemano”. En lo fundamental su funcién, es facilitar el flujo de recursos
entre distintos agentes, mediante el uso de traspasos “contables” que funcionan
como alternativa al uso del efectivo o del trueque, en el pago por bienes, servicios
o valores financieros que adquieren los participantes en el mercado (Flores T., et

al, 2008).
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1.3.1 Sistema de Pago a Proveedores

Cuando hablamos de la relacion de las empresas con sus proveedores,
resalta un tema importante que es el pago por los productos o servicios ofrecidos.
Punto importante dentro de los proveedores Pyme, porque muchas veces, de esto

depende el Capital de Trabajo con que contaran para su funcionamiento diario.

Cabe destacar, que muchos consorcios de empresas grandes formulan
contratos que estan por sobre la ley en relacion con el pago por los productos o
servicios comprados. La ley dice que el pago a proveedores debe ser en un plazo

prudente, ojala dentro de los 60 dias después de recibido el producto o servicio.

El no cumplimiento con los términos de pago, aumenta por el hecho de que
las grandes empresas le dicen a los proveedores Pyme: “si no aceptas mis
términos de pago, no compro tu producto”, a lo que cualquier proveedor que esta
emprendiendo, se ve en la necesidad de aceptar estas condiciones con tal de

poder ofrecer y dar a conocer su producto.

1.4 Capital de Trabajo o Fondo de Maniobra
Para entender en qué consiste, se comenzara por definir el término de

Capital de Trabajo:

“Capital de Trabajo, llamado a veces Capital de Trabajo Bruto se refiere

simplemente al activo circulante que se utiliza en las operaciones”.

27



“Capital de Trabajo Neto, se define como el activo circulante menos el

pasivo circulante” (Brigham F. et al, 2005, pag. 565)".

“Es la diferencia obtenida al comprar el total de activos corrientes, en una
fecha determinada, con el total de pasivos, también circulantes o de corto plazo. El
resultado de dicha comparacion sefiala los recursos con los cuales la empresa
atiende sus actividades operacionales y financieras, sin tener que acudir a fondos

extraordinarios” (Leén Vasquez, 2003)2.

En conclusion, se puede entender que Capital de Trabajo, representa la
principal defensa de un negocio contra la disminucion de las ventas. Ante una baja
de éstas, el administrador financiero opta por aumentar sus deudas a largo plazo,
para contar con una fuente adicional de financiamiento. También puede decidir
aplicar otras medidas como por ejemplo, cambiar politicas de crédito, renovar los
inventarios con mayor rapidez, adoptar una politica mas agresiva en relacion a las

cuentas por cobrar para tener mayor liquidez.

La organizacion estara en mejores condiciones para pagar las distintas
cuentas que tenga, en la medida que vencen, si es que ésta incrementa su
margen de liquidez (activo circulante sobre pasivo circulante). Aunque todo lo
anterior queda condicionado a la politica que tenga la organizacién en relacion a

sus finanzas a corto plazo.

! BRIGHMAN F., Eugene et al. Fundamentos de la Administracion Financiera. :Thomson,
2005. 565 p.
2LEON V., César. Estado de Cambios y Flujos de Efectivo, 2003. 3 p.
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En referencia a lo anterior, se debe tener presente, que a medida que se
cuente con Capital de Trabajo suficiente, la organizacion tendra la posibilidad de
conducir las distintas operaciones sobre una base mas econdmica y con menos
restricciones financieras, por lo tanto poder reaccionar de forma oportuna frente a
ciertos sucesos emergentes, emergencias o pérdidas, sin que esto conlleve a una
complicacion financiera. Otra ventaja de contar con Capital de Trabajo, en relacion
con los clientes, es que se puede otorgar mejores condiciones de crédito, operar
de manera eficiente sin incurrir en demoras en la obtencion de inventario
(reposicion de éste), otros servicios 0 suministros debido a dificultades en el

crédito, y de ésta manera hacer frente a periodos de depresion.

Por lo tanto si la empresa u organizacién cuenta con mas activo circulante
gue pasivo circulante, cuenta a su vez con mayores posibilidades de crédito, un
mejor panorama respecto a inversiones por realizar y eficiencia en su

funcionamiento.

1.4.1 Capital de Trabajo y Cuentas por Pagar

Las cuentas por pagar son en la mayoria de las empresas, especialmente
en las Pymes, el valor monetario principal de las obligaciones circulantes, debido
que involucran las deudas por mercaderias y/o servicios que son necesarios para
la produccion y venta, ademas de otros gastos y servicios que no necesariamente
afectan la parte operativa. Por lo tanto, estos recursos merecen una adecuada
administracion, dado que el manejo eficiente de ellos permite utilizarlo como una

fuente de financiamiento externo, por ende una posible inversiéon en Capital de
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Trabajo. De esta manera el correcto manejo del Capital de Trabajo, permite
mantener un flujo de efectivo optimo, lo que capacita a la empresa para prever

déficit, tomando decisiones oportunas para la consecucion del mismo.

Una empresa sera rentable, cuando su indicador de liquidez, sea mayor que

1, de ésta forma podra cumplir con sus obligaciones al menos una vez.

Las cuentas por pagar se analizaran mediante el calculo de su rotacion, del
que se obtendra el numero promedio de veces, durante un afo fiscal, en que las

cuentas son liquidadas.

1.4.2 Capital de Trabajo y Emprendimiento en la Pyme

La insuficiencia de Capital de Trabajo se presenta en la Pyme como un
problema prioritario. A raiz de esto, se muestra el tipo de grandes clientes con el
que se relaciona la empresa, las respuestas se dividen entre el Estado, seguido
por la grandes tiendas, supermercados Yy finalmente la gran industria. Plazos de
pago unilaterales y descuentos arbitrarios se mantienen como las principales

condiciones impuestas por los grandes clientes.

Respecto de la insuficiencia de Capital de Trabajo y autofinanciamiento de
inversiones, las pequefias y medianas empresas consideran insuficiente su actual
capital. La principal fuente de financiamiento de activos fijos, tanto para las
pequeiias como para las medianas empresas de todos los sectores productivos,

es el autofinanciamiento.
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De acuerdo al grado de bancarizacion de la Pyme, es posible destacar que
tiene acceso a una limitada gama de productos del sistema financiero. Cerca del
100% de la Pyme utiliza cuenta corriente y linea de sobregiro. Esta ultima es uno
de los productos proporcionalmente mas caros y menos regulados del sistema

financiero.

Por consiguiente es dificil la observacién de un incremento significativo de
la inversién de la Pyme en activo fijo, ya que la estructura de endeudamiento del

sector esta atada principalmente a instrumentos de corto plazo.

Con el sistema de pago a proveedores unilateralmente, de hasta 180 dias
después de recibido el producto, las empresas ven mermadas todas sus
posibilidades de emprender y surgir, o se le hace muy dificil. EI no tener liquidez
para las diversas operaciones necesarias, 0 incluso aquellas emergentes, es un
resultado neto de este tipo de convenio de pago. En la tesis se dara a conocer,
como la certificacion Sello ProPyme ayuda a que las Pymes puedan contar con
Capital de Trabajo, por ende emprender y crecer dentro de su rubro, disminuyendo

el endeudamiento del sector.

1.5 Analisis Financiero

El analisis financiero involucra saber y tener conocimiento de las partidas
gue componen los estados financieros basicos y la forma en que fueron
desarrollados, comprendido lo anterior permite entender la variada informacién

econOmica y financiera que se encuentra contenida explicita e implicitamente en
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ellos. A partir de esto podemos obtener herramientas para obtener el

comportamiento futuro de la empresa.

Por lo tanto, dicho andlisis comprende el estudio de relaciones y tendencias
puntuales que permitan determinar si la situacion financiera, como los resultados
de operacién y el progreso econdmico de la empresa, son satisfactorios para
cierto periodo de tiempo, dado o analizado. Con esto se pretende separar la

informacion de importancia o significativa.

Cuando se realiza la interpretacion del analisis, se trata de detectar los
puntos altos y bajos de la empresa, para asi de esta forma tomar buenas
decisiones, con solidez.

Los distintos entes interesados en el analisis son:

Accionistas.

Acreedores Comerciales.
Tenedores de Obligaciones.
Asesores de Inversion.
Analistas de Crédito.

Bolsa de Valores.

1.5.1 Flujo de Caja
Al analizar las grandes empresas y porque muchas no se adhieren aun, o
no lo haran al sello ProPyme, se debe revisar los flujos de caja, que en sintesis

son un analisis de liquidez de cierta empresa en un rango de tiempo. Es
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importante su revision porque para tomar buenas decisiones no basta con
qguedarse solo con los estados de resultados y su analisis (si la empresa genera o
no ganancias). De una misma importancia resulta saber si se tiene el efectivo
necesario para poder realizar gastos en un momento dado y de forma oportuna,

por lo tanto permite:

Analizar las disponibilidades de fondos de la empresa mes a mes y en base a
ello tomar decisiones en cuanto al manejo del dinero que se tiene.

Prever la necesidad de obtencién de fondos adicionales.

Ayudar a la eficiencia de retiros de dinero por parte de socios porgue se hace
en funcién de la disponibilidad.

Generar planes de aumento en las remuneraciones del personal.

Analizar si se contara con saldo suficiente para cubrir los periodos de baja de
ingresos en el negocio.

Saber cuando es el momento correcto para ocupar fondos en la realizacion de
nuevas inversiones.

Demostrar y dar credibilidad en relacion a la capacidad de repago de deuda
que tiene la empresa al contraer una deuda.

Detectar desvios entre proyecciones y flujos historicos de caja.

Tomar decisiones acerca de las politicas de ventas, de compras y de manejo

de stocks de la empresa.
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1.5.2 Estados Resultados

Muestra la informacion que una entidad econOmica gener0 en un
determinado periodo desde el enfoque de los ingresos y los egresos, pero no
vistos con base en flujo de efectivo, sino en facturacion, es decir, en términos
amplios cuanto se vendio y cuanto se gastd, generalmente en un periodo de un

ano.

Normalmente el periodo empieza el 1 de enero del afio y concluye el 31 de
diciembre del mismo, al cierre del ejercicio, el resultado que se obtiene de restarle
a las ventas, los costos y gastos se le denomina precisamente resultado del
ejercicio. Este dato se manda con cada cierre contable anual a otro de los estados
financieros, el Balance General y se almacena en él, en una cuenta del grupo del
Capital Contable llamada resultados de ejercicios anteriores clasificandolos por
afo, sirviendo esta cuenta de contenedor del dato de las ganancias y pérdidas
obtenidas por la entidad econémica histéricamente, la cual puede consultarse para

saber qué resultado se obtuvo en X ejercicio pasado.

Asi, una vez que se cierra el afio, el Estado de Resultado reinicia con el

mismo proceso, en el siguiente periodo, comenzando un nuevo ciclo.

En resumen, el informe sirve para poder determinar si con la operacion del

giro de la empresa se obtiene ganancia o si arroja pérdidas.
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1.6 Relacion del Gobierno con las Pymes

Se establece una relacion de supervision, cooperacion e interaccion con las
pequefias y medianas empresas de Chile, ya sea en ayuda a su formacion,
funcionamiento o mantencion, como también en lo que es su gestion y busqueda

de financiamiento. Esta relacién se puede dar de dos formas:

1.6.1 Relacion directa del Gobierno hacia las Pymes

Desde hace seis afios se ha puesto énfasis en todo lo relacionado con las
Pymes. El Gobierno de Chile a procurado la supervivencia de los emprendedores,
principalmente porque representan sobre el 90% de las empresas en Chile, por lo
gue a su vez son potenciales fuentes de empleo. Es por esto que en noviembre
del afio 2009, el Gobierno declaré publicamente que no se aprobara ninguna ley,

sin antes revisar el impacto que tenga sobre las Pymes.

Aparte de esta declaracion, se hicieron reformas concretas, como el hecho
de proporcionar mayor financiamiento a este tipo de empresas, con menos trabas
0 restricciones. También disminuir la carga burocratica que hoy en dia se les
impone, en relacion al costo involucrado, el que en ocasiones es excesivo. Por
otro lado, se busca reducir la carga tributaria a las Pymes y la creacion de una
politica de fomento que sea eficiente y eficaz, que en ese entonces no funcionaba
de la mejor manera. Sin embargo varias contindan sin poder cumplir con el exceso
de regulaciones que existen, por la que muchas se desarrollan en la informalidad

de la economia.
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En relacion al tema de las restricciones regulatorias, las barreras de entrada
y salida del negocio, el pais se ha dejado estar en lo que refiere a la creacion e
implementacion de nuevas reformas para poder facilitar la entrada y salida del

negocio (Banco Mundial, 2012).

Se requiere 9 pasos o procedimientos para poder iniciar un nuevo negocio,
lo que se traduce en 27 dias y un costo aproximado de 9% respecto del ingreso
per cépita. En relacion a otros paises como Australia en donde solo se requieren 2
pasos y 2 dias para iniciar el negocio. En el sentido contrario cerrar un negocio es
dificil en nuestro pais, demorando aproximadamente 4,5 afios y en Irlanda esto se

reduce en solo 0,4 anos.

Sumado a lo antes descrito, con el suceso 27F (Terremoto, Tsunami),
debemos destacar que muchas Pymes sufrieron pérdidas totales en algunas
regiones (42000 aproximadamente, Gobierno de Chile), alguna de las cuales no

lograron financiamiento para la reconstruccién, forzando su cierre.

El 2010 fue un afo de reformas y diferentes iniciativas impulsadas por el
Presidente de la Republica Sebastian Pifiera. En una reunion en la moneda, se da
luz verde a la iniciativa del “Plan Pymes 2.0” (Abril 2010), el que busca crear cien
mil nuevos emprendedores en el periodo 2010 - 2014. Aquello significd que se
tuviera que mejorar el acceso al financiamiento, eliminar muchas de las trabas
burocraticas (creacién Portal Pyme, eficiencia en los tramites, menor tiempo y

costo en la creacion de empresas, entre otros) para crear nuevas empresas y
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también facilitar la reconstruccion de aquellas que fueron afectadas por el

terremoto 2010, principalmente.

El Presidente de la Republica sefialo en su oportunidad: “El plan propone
crear un nuevo trato entre el Gobierno y las Pymes para promover la iniciativa
privada y generar mayores plazas de trabajo durante la administracion. Queremos
transformar a Chile en un verdadero pais de emprendedores. Agrego6 que el sector
es parte del alma de nuestro pais. Por lo tanto, el Gobierno quiere establecer un

sélido y férreo compromiso con ellos”.

Una buena razon para ayudar a las Pymes, es el hecho indiscutible de
generar nuevos empleos, que es congruente con el compromiso del Ejecutivo
(2010 — 2014) referente a crear un milldn de empleos en los proximos cuatro afios
y que “800 mil deben provenir de las Pymes”; esto mas que ayudar a las Pymes es

un beneficio reciproco.

En conclusion las medidas hasta esta fecha se resumen en:
Fortalecer programa ChileCompra.
Crear el sistema ChilePaga, en donde el gobierno se compromete a pagar a
los proveedores Pymes, a mas tardar a 30 dias desde recibido el producto.
El Gobierno anuncia: “Banco Estado y CORFO se van a especializar y
constituir en banco e institucion con una prioridad y especial preocupacion por
la Pyme”. Se busca mejorar los programas de acceso al financiamiento para

créditos de trabajo e inversion, lo que se realiza para que puedan recuperar
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Capital de Trabajo y ademas crecer; mediante el Crédito Microempresas con
Garantia Estatal (CORFO Y FOGAPE), de Banco Estado.

Garantizar créditos mas favorables.

Hacer mas sencillos los tramites en materia de facilidad y tiempo de acceso a
la factura electrénica para asi poder generar créditos.

Hacer mas eficientes los tramites para la obtencion de patentes municipales,
obteniendo una provisoria mientras se obtiene la definitiva.

Creaciéon de Portal Pyme, para que muchos de los tramites que se deben
hacer con los municipios o ministerios se hagan por via electronica.

En 2011 se lanza el programa del que trata esta tesis llamado Sello
ProPyme, el cual busca un compromiso por parte de las grandes empresas con
las Pymes, esto involucra que paguen a sus proveedores Pyme, a lo mas en 30
dias después de recibido el producto. A la fecha de 2500 grandes empresas (no
se consideran empresas de papel e informales), solo 59 se han certificado con

este sello.

Finalmente y lo méas actual es la creacion del programa Despega Pyme, que

involucra més financiamiento y facilidad, contemplando tres items:

Aumentara la atencion al sector y se espera llegar gradualmente a 500.000
Pymes, que podran ser atendidas de manera mas expedita en la plataforma
microempresas de la entidad estatal.

Se promovera el uso de la factura electronica para postergar el pago del IVA

los dias 20 de cada mes.
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Se profundizard el uso del beneficio tributario del 14 Quater, lo que se
traducird en mayor financiamiento para sus inversiones.

“Con esto estamos avanzando significativamente en el objetivo de entregar

una solucion real a los problemas de financiamiento de las Pymes. Habra mas

capital disponible para inversion y tendremos Pymes con mayores oportunidades

para aportar a su desarrollo propio y también al del pais” (Larrain, 2012).

1.6.2 Relacion del Gobierno hacia las Pymes a través de las Instituciones

1.6.2.1 Corporacién de Fomento de la Producciéon (CORFO)

Su accion se orienta a las siguientes areas:

La innovacion y el desarrollo tecnologico.

La modernizacion de las empresas que se asocian para competir.

El mejoramiento de la gestion empresarial.

El financiamiento y desarrollo de instrumentos financieros para atender las
necesidades de las empresas.

El desarrollo productivo regional y de sectores emergentes.

1.6.2.2 Programa De Apoyo a la Gestion de Empresas (PAG)

Sirve para mejorar la competitividad de las empresas productivas,
generando una mayor productividad y calidad, a través de la realizacion de

consultorias especializadas para mejorar su gestion.
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Consiste en un cofinanciamiento de CORFO que cubre parte del costo de la
contratacion de asesorias especializadas por parte de empresas productivas.

Estas ultimas deben aportar el monto restante de dicho costo.

El cofinanciamiento abarca actividades de diagndstico, disefio e
introduccién de mejoras en la gestidén, efectuadas por empresas consultoras
especializadas, inscritas en el Registro Nacional de Consultores CORFO,

categoria PAG.

1.6.2.3 Servicio de Cooperacion Técnica (SERCOTEC)

Es una institucion del Estado, cuya mision es promover el desarrollo de la
micro y pequefia empresa, fortaleciendo la capacidad de gestion de sus
empresarios. Es un lugar de encuentro y desarrollo, donde se muestra un resumen

de los programas y servicios, informandose e iniciando un diadlogo de trabajo.

1.6.2.4 Fondo de Solidaridad e Inversiéon Social (FOSIS)

Es un servicio publico descentralizado con presencia en todo el pais. Su
mision es participar en el esfuerzo del pais por la superacién de la pobreza,
aportando respuestas originales en temas, areas y enfoques de trabajo
complementarios a los que abordan otros servicios del Estado. Inicié actividades el
1 de enero de 1991, después que el Presidente de la Republica Patricio Aylwin,
promulgé la ley 18.989, en julio de 1990. Define como objetivo del Fondo el
financiar en todo o en parte planes, programas, proyectos y actividades especiales

de desarrollo social. Deben resolver problemas de ingreso o calidad de vida y
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ayudar a que las personas desarrollen acciones, capacidades y destrezas que les
permitan superar su situacion de pobreza. Invertir con la gente es el principio de la

accion del FOSIS.

1.6.2.5 Programa de Fomento a las Exportaciones Chilenas

(PROCHILE)

La Direccibn de Promocion de Exportaciones ProChile, creada en
Noviembre de 1974, dependiente de la Direccion de Relaciones Econdmicas
Internacionales del Ministerio de Relaciones Exteriores de Chile, tiene como
mision apoyar el desarrollo del proceso exportador y la internacionalizacién de las
empresas chilenas, de acuerdo a la politica de inserciébn econémica internacional

del pais, de los acuerdos suscritos por Chile en el marco de la OMC.

1.6.2.6 Servicio Nacional de Capacitacion y Empleo (SENCE)

Es un organismo técnico del Estado, descentralizado, que se relaciona con
el Gobierno a través del Ministerio del Trabajo. Su mision es contribuir al
incremento de la productividad y desarrollo nacional, impulsando la capacitacion
ocupacional, tanto en las empresas, como también en las personas de menores
ingresos del pais. Tarea realizada a través de la administracion de un incentivo
tributario que el Estado ofrece a las empresas para capacitar a su personal,
mediante una accion subsidiaria y por medio de un programa de becas de

capacitacion financiadas con recursos publicos.
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1.6.2.7 Servicio de Impuestos Internos (SlI)

Se suma con acciones concretas al programa Despegapyme, desarrollando
tres portales en Internet destinados a que las micro y pequefias empresas se
informen y puedan realizar acciones concretas de facilitacion tributaria:
www.l1l4quater.cl, www.facturaelectronicamipyme.cl y unaguia para los

emprendedores.

1.6.2.8 Fondo de Garantia a Pequefios Empresarios (FOGAPE)

Fondo Estatal destinado a garantizar un determinado porcentaje del capital
de los créditos, operaciones de Leasing y otros mecanismos de financiamiento
gue las instituciones financieras, tanto publicas como privadas, otorguen a micro y
pequeios empresarios, exportadores y organizaciones de pequefios empresarios
elegibles, que no cuentan con garantias o que estas sean insuficientes, para
presentar a las instituciones financieras en la solicitud de sus financiamientos. A

partir del afio 2009 permite garantizar temporalmente a medianas empresas.

La administracion del FOGAPE le corresponde al Banco Estado, siendo

supervisados por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.
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CAPITULO II: ANALISIS DE LA REALIDAD PYME

En el presente capitulo se realizan entrevistas para comprender los distintos
ambitos involucrados sobre el tema a tratar, como son:. sistemas de pago,
financiamiento, nivel de Informacion sobre beneficios, generando un conocimiento
fundamentado en la realidad.
2.1 Disenfo Investigacion Concluyente
2.1.1 Determinacion Universo a Investigar
Universo: Empresas Pymes de la provincia de Valparaiso, que venden productos
0 servicios a grandes empresas del pais.
2.1.2 Determinacion de las Unidades y Tipo de Muestreo
Muestra: Se considerara una muestra de 20 empresas, comprendidas dentro del
universo propuesto.
Tipo de muestreo: Para efectos de analisis se consideré un muestreo simple por
conveniencia.
2.1.3 Determinacion del Tamafio de Muestra

Para determinar el tamafio 6ptimo de la muestra con que se trabajard, se
debe tener en consideracion la disponibilidad de recursos con que se cuenta y la
poca disposicién por parte de las distintas empresas en entregar la informacion.
De ahi que se consideran 20 empresas (Ver Anexo 1) que son académicamente
representativas, pero no son contundentes para tomar decisiones en relacion a
todo el Sector Pyme.

Lugar: Vifia del Mar, Valparaiso, Quilpué, Villa Alemana, Placilla.
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Hora: 10:00 a 19:00 hrs.

Fecha: Entre el 20 de Octubre y 16 de Noviembre de 2012.

2.1.4 Disefio del Método de Recolecciéon de Informacion

El método a utilizar en el trabajo sera la entrevista, con las siguientes

caracteristicas:

Personalizada: Implica un contacto directo entre entrevistador y entrevistado.

Estructurada: Dado que las preguntas fueron construidas con anterioridad a la

realizacion de la entrevista.

No disfrazada: Puesto que se le explicara de manera transparente al entrevistado
el objetivo perseguido y se le dara la libertad para contestar dicha entrevista, de la

forma que estime conveniente.

Abierta: Con el objeto de permitir que el entrevistado pueda dar opiniones
personales, que logren contribuir a una mejor comprensién del panorama de la

empresa.

2.2 Desconocimiento de las Pymes acerca del Sello ProPyme

Existe un gran desconocimiento por parte de la micro, pequefia y mediana
empresa, acerca de la existencia y funciéon que cumple el Sello ProPyme. El bajo
conocimiento se atribuye a que ha sido poco publicitado y el Gobierno no le ha
dado el determinado énfasis que debiese, teniendo como consecuencia resultados

adversos a los esperados.

44



Para complementar lo anterior, se realizé una entrevista a la encargada del
Sistema Integral de Atencion Ciudadana en el Ministerio de Economia, sobre

datos de Sello ProPyme, quien sefiala:

Para el Ministerio de Economia, el que las empresas Pymes no estén
enteradas no les preocupa, por una simple razon, éste fue creado para las
grandes empresas, quienes voluntariamente pueden adherirse y contribuir a
realizar buenas practicas laborales.

Constantemente se realizan campafas internas con las grandes empresas a
nivel nacional, a las cuales se envian cartas invitando e incentivando a que
se unan al Sello.

Por ahora no se continuara realizando campafias publicas, hasta que se cree
un nuevo lanzamiento, informando sobre algunos cambios en el reglamento,

con fecha de publicacion en su pagina web oficial a mediados del afio 2013.

Otro motivo es la baja aceptacion que hay por parte de las grandes
empresas, las cuales no han realizado la cantidad de solicitudes que se esperaba,
comportandose de manera indiferente a la idea de adherirse voluntariamente,

dejando de lado el espiritu del Sello.

Se suma las declaraciones del Ministro de Economia, Pablo Longueira,
quien sefald: “En el Sello ProPyme nos ha ido pésimo” (La Nacion, 2012), afirma
que la iniciativa para que las grandes empresas paguen en tiempos adecuados a

las pequefias y medianas compaifiias, no ha tenido el efecto que pretendia.
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En resumen las razones que llevan al desconocimiento del Sello por parte
de las Pyme son; la minima publicidad y la baja adherencia para obtener la

certificacion.

Del universo entrevistado (20 empresas), s6lo dos mencionaron, haber
escuchado alguna vez sobre Sello ProPyme. El resto de las empresas

manifestaron total desconocimiento de qué es y para qué sirve, ver grafico 2.1.

Grafico2.1: ¢ Conoce el Sello ProPyme?

Tamano Muestra: 20 Empresas

mSi:2
mNo: 18

Fuente: Elaboracién Propia, 2012.

Las mismas empresas que se mostraron ignorantes sobre el tema, se
manifestaron interesadas en saber acerca de la iniciativa del Gobierno, sobre todo
porque seran beneficiadas al tener un régimen de pago ordenado y de menor
plazo por parte de las grandes empresas. Cabe destacar que una vez mas queda

de manifiesto que las camparfias de difusion han sido insuficientes.
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2.3 Oportunidades de Emprendimiento.

Teniendo como base el desconocimiento por parte de las Pymes acerca de
Sello ProPyme, se puede concluir que para el Gobierno desde un punto de vista
de recursos, resulta facil entender que el Sello no fue lanzado para que las Pymes
lo conozcan, sino para que las grandes empresas lo adopten. Pero resalta el
hecho que deberia contemplar a todo ambito de empresas, porque el
emprendimiento involucra un trabajo conjunto, interempresas, donde todos puedan

obtener beneficios.

De las entrevistas realizadas a Pymes de la Provincia de Valparaiso, un
85% de estas, efectivamente prestan servicios o venden sus productos a la gran
empresa, del 15% restante, un 66,7% tuvo malas experiencias con los pagos, por
lo que decidieron dejar de ofrecer productos y/o servicios a las grandes empresas
(ver gréafico 2.2). Un ejemplo es el caso de Leiro Car, empresa de desabolladura y
pintura, que trabajé para automotoras y aseguradoras, las que contaban con
sistema de pago tardio. Otro caso es el de Bagelmania, fabrica de pan, a la que
Jumbo ofrecié vender su producto, negociacién que no surgi6é efecto por tener que

asumir pagos a 90 dias por parte del proveedor.
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Grafico2.2: ¢Vende sus productos o servicios a grandes empresas?

Tamaio Muestra: 20 Empresas

mSi: 17
mNo: 3

Fuente: Elaboracion Propia, 2012.

Muchas veces se vende a grandes empresas, no por los beneficios
monetarios que puedan reportar en un primer momento, sino mas bien, por la
exposicion que pueda ganar el producto, buscar espacios de mercado o
simplemente para probar si el producto se vendera y de esta forma aumentar la

produccion.

Mediante el panorama informativo relacionado a las Pyme, se conocio la
realidad de lo que se vive en la provincia de Valparaiso. Algunas de las
caracteristicas que se encontraron en las Pymes entrevistadas, es que s6lo una
de ellas cuenta con un beneficio otorgado por el Gobierno, conocido como capital

semilla, creado por CORFO, el cual tiene como objetivo apoyar a emprendedores
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innovadores en el desarrollo de sus proyectos de negocios, mediante el
cofinanciamiento de actividades para la creacion, puesta en marcha y despegue

de sus emprendimientos, ver gréfico 2.3

Grafico 2.3: ¢ Ha obtenido beneficios del Gobierno?

Tamafo Muestra: 20 Empresas

mSi:1
mNo: 19

Fuente: Elaboracion Propia, 2012

Muchos emprendedores no conocen los beneficios monetarios a los que
pueden postular, varios cumplen con los requerimientos necesarios, pero, por falta
de tiempo, desconocimiento o deficiente gestion del Gobierno en temas Pymes, no
postulan, perdiendo posibilidades de ayuda. La perseverancia y superacion de la

alta burocracia, trae beneficios.

Todos los afios quedan recursos no utilizados, que significan mala gestion

en la entrega de éstos, que finalmente repercuten negativamente en el crecimiento
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pais. Pero la responsabilidad no recae so6lo en el Gobierno, también se debe
reconocer la cultura del pais, de dejar todo para ultima hora y tener como

concepto, que los beneficios se deben dar de forma facil y expedita.

Dado el panorama anterior y las distintas variaciones que se producen en la
economia, se generan problemas de financiamiento en la obtencion de Capital de

Trabajo, no logrando muchas de las Pymes emprender, ni solventarse.

El emprendimiento no se resguarda, ni se asegura, se logra a través de ser

eficiente en los procesos y en el uso de los recursos.

Las Pymes tienen distintas formas de obtener financiamiento (como se
detallard mas adelante), principalmente para solventar lo relacionado a pagos
tardios en que incurren las grandes empresas, esto va en directa relacion con la
cantidad de afios de trayectoria que se lleva en el mercado con cierto producto,

servicio o marca.

Las posibilidades viables de financiamiento son la postulacion a beneficios
entregados por el Estado (por ejemplo capital semilla), algin ahorro personal y en
altimo caso un crédito bancario, tomando en cuenta los costos involucrados. Se

demuestra en el gréafico siguiente:

50



Gréfico 2.4: Fuentes de obtencién de Capital de Trabajo

Tamano Muestra: 20 Empresas

10%

45%

5%

® Ahorros personales: 2

E Capital Semilla: 1
Créditos: 9

B Fondos de Reserva: 8

Fuente: Elaboracion Propia, 2012.

Las Pymes con menor cantidad de afios de trayectoria son las que mas

sufren con respecto al financiamiento debido a que al momento de solicitar un

crédito bancario, tendra altas tasas de interés, siendo dificil de pagar, como se

aprecia en la Tabla 2.1, donde a medida que aumenta el volumen de ventas,

disminuye la tasa de interés.

Tabla 2.1: Tasas de Interés Crédito Bancario.

Tamaiio Empresa
Tasas mensuales Micro Pequeiia Mediana Grande
Ventas Anuales UF 1-3500 3501 - 40000 40001 - 100000 100001 o mas
Minimo 1,19% 0,82% 0,64% 0,55%
Maximo 3,70% 1,25% 0,80% 0,65%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos obtenidos en Banco Estado, 26 Noviembre 2012.

Las Pymes con trayectoria en el mercado, dependiendo del rubro y la

eficiencia de operaciones debieran contar, al menos con un porcentaje de Capital
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de Trabajo, en forma de fondo para imprevistos, una posibilidad de contar con
ahorros personales y mayores beneficios al pedir un crédito bancario (menores

tasas, menores trabas nombradas en el capitulo anterior).

Todas las Pymes son diferentes, cuentan con diversas posibilidades de
financiamiento, tienen distintos niveles de eficiencia y grados de

autofinanciamiento.

Por otro lado el Gobierno debe entregar informacion suficiente y clara de
los pasos y condiciones que se requieren para obtener los beneficios. Esto debe
ser un compromiso mutuo, de cooperacion y colaboracion reciproca, operar

eficientemente, sin desperdiciar recursos.

También se aprecia, el hecho de que practicamente la mitad de las
empresas entrevistadas tienen mas sucursales, pese que algunas son muy
pequefias. La razon radica en el hecho de poder llegar a una mayor cantidad de
lugares ofreciendo el producto o servicio, llenando espacios de mercado no
satisfechos, anticipandose a la competencia, notando que un 55% de las

empresas entrevistadas tienen mas de una sucursal, ver grafico 2.5.
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Gréafico 2.5: ¢Unica sucursal?

Tamafio Muestra: 20 Empresas

mSi:9
mNo: 11

Fuente: Elaboracion Propia, 2012.

La tendencia, e informes entregados periddicamente por distintos
organismos del Estado, indican que hay mayor cantidad de microempresas, por

sobre las otras categorias, como se aprecia en el gréfico 2.6.
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Grafico 2.6: Clasificacion de empresa

Tamarfo Muestra: 20 Empresas

® Micro Empresa: 10
E Pequeiia Empresa: 7

Mediana Empresa: 3

Fuente: Elaboracion Propia, 2012.

Luego de revisadas las entrevistas, se determiné que la categoria de
microempresas representa la mayor cantidad de fracasos respecto del
emprendimiento, cerca de un 20% del total logra surgir y mantenerse en el tiempo,

las demas quiebran o no logran solvencia. (Dufeu, 2012)

Al consultar sobre las proyecciones que tenia cada una de las empresas,
las respuestas fueron variadas. Las opciones de continuidad se dan por conseguir
franquicias, expansion, construccion de bodegas de almacenamiento y siendo

pesimista el no hacer nada. Ver grafico 2.7.
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Gréfico 2.7: Proyecciones

Tamarfo Muestra: 20 Empresas

5%

® Franquicias: 1
B Expansion/ Ampliacion: 13
Construccion Bodegas: 3

mNinguna: 3

Fuente: Elaboracion Propia, 2012.

El panorama de emprendimiento en nuestro pais ha mejorado en relacion
con afos anteriores, gracias a programas como despega Pyme, ChilePaga, Sello

ProPyme, que lo impulsan y privilegian.

2.4 Beneficios de Certificacion Sello ProPyme, para la Micro, Pequefia y

Mediana Empresa.

El Gobierno de Chile, como manera de generar empleos y a la vez hacer
cumplir los plazos de pago que tienen las diferentes instituciones de gran tamafio,
hacia sus proveedores, cred el programa “Chile Paga” que tiene como objetivo
velar y supervisar que los servicios publicos del Estado, cumplan con el

compromiso de pago oportuno a proveedores. (Dittborn Cordua, 2012)
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El principal indicador para el seguimiento, es el de cantidad de facturas que
fueron pagadas por sobre el plazo establecido. Indicador que ha bajado de 33,9%
a 24,9% el afio 2011 (afio que se lanzé “Chile Paga”) al 2012, segun se muestra
en el gréafico siguiente, para el periodo de Enero a Octubre, para los afios 2010,

2011y 2012.

Gréfico 2.8 Cantidad de Facturas pagadas por sobre el plazo establecido

Enero - Octubre
40,0%
35,0% -
30,0% -
25,0% -
20,0% -
15,0% -
10,0% -
5,0% -
0,0% -

2010 2011 2012

Fuente: Ministerio de Hacienda, 2012.

Al ser “Chile Paga” un programa soélo afecto a las instituciones publicas,
nacio la necesidad de un programa para el sector privado, de esta forma se creg,

Sello ProPyme

La base de la creacion Sello ProPyme, tiene su fundamento en la basqueda
de cooperacion mutua entre las grandes empresas y los proveedores con que

éstas cuentan.
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El hecho de certificarse involucra generacion de emprendimientos, ademas
de crear una real posibilidad, de que el sector Pyme cuente con mayor cantidad de
Capital de Trabajo Neto, que significa generar crecimiento, poder invertir, realizar

ampliaciones, ofrecer nuevos productos, contratar nuevos empleados, etc.

En resumen, el gran beneficiado es el sector Pyme y las personas que
desean emprender en el pais, que en conjunto con otras posibilidades de apoyo

(por ejemplo capital semilla, capital abeja), complementan la decisién de surgir.
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CAPITULO lIl: ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS
En el presente capitulo se realizard una comparacion de los estados
financieros (periodo 2011 — 2012) correspondientes a grandes empresas, con

presencia nacional, que estén o no adheridas al Sello ProPyme.

Se hara un andlisis de activos y pasivos corrientes, revisando con mayor
detalle el item cuentas por pagar. Se calculara el Capital de Trabajo Neto, las
variaciones que presente el indice de liquidez en cada una de las empresas y la
rotacion de cuentas por pagar, estudiando su comportamiento en los distintos

periodos.

3.1 Cuentas por Pagar a Proveedores
En relacion a las cuentas por pagar a proveedores y el pago tardio que la
mayoria de las grandes empresas incurren, se identifican ciertas ventajas y

desventajas:

Ventajas

No tener que realizar el pago en el mismo instante en que se adquieren los
productos o se recibe la prestacion de servicios.

Es un medio menos costoso de obtener recursos, debido a que si se retrasa
el pago a proveedores, se cuenta con mayor Capital de Trabajo para las
operaciones y se evita optar a créditos bancarios con altas tasas de interés.
Da oportunidad a las empresas de agilizar sus operaciones comerciales.

Normalmente es efectivo disponible con el que la empresa cuenta.
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Desventajas

Se pierde el beneficio de optar a descuentos, por no realizar el pago en los
primeros dias, de recibido el producto o servicio.

Optar a menor cantidad de proveedores, ya que algunos solo venden como
maximo a 30 dias, no aceptando condiciones de pago tardio de la empresa.
La empresa adquiere mala imagen, en el tema referido al compromiso con

proveedores.

En resumen el hecho de aplazar el mayor tiempo posible las cuentas por
pagar, trae consigo mayores beneficios para la gran empresa, que el hecho de
pagar en plazos menores, los cuales representan en su mayoria incentivos
monetarios. Ese dinero se puede invertir, usar como soporte para ciertas
operaciones que realice la empresa, o simplemente servir como Capital de

Trabajo.

3.2 Implicancias del Sello ProPyme a la Gran Empresa
Los costos que involucra adherirse a Sello ProPyme, representan una serie
de consecuencias tanto en los estados financieros de la empresa, como en el

indice de Liquidez y Capital de Trabajo Neto.

Para que una gran empresa pueda adherirse a Sello ProPyme y adoptar el
pago a mas tardar de 30 dias desde recibido el producto, debe contar con
suficiente liquidez, capaz de soportar la carga financiera que significa cumplir con

la obligacion de pagar en el plazo establecido.
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Como se vera mas adelante, muchas de las empresas analizadas no
cuentan con suficiente liquidez, razon por la cual no se adhieren al Sello,
aludiendo al hecho de tener que recurrir a créditos a corto plazo, que involucran

tasas de interés mayores que las que pueden ofrecer los proveedores.

Una desventaja de la certificacion es su caracter de voluntaria, que merma
aun mas las posibilidades de adhesién. Poder certificarse significa llevar un orden
interno en la empresa y tener claro que los beneficios que se pueden obtener no
es solo imagen, sino también un aumento del precio de la accién de la empresa,

reflejo del compromiso en post del emprendimiento Pyme.

3.3 Andlisis de Estados Financieros a Empresas Certificadas

3.3.1 Banmédica
Tabla 3.1: Activos Corrientes Banmédica

Mamero 30/09/2012 30/09/2011

ACTIVOS
Mota M5 MS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivoy Eqguivalente al Efectivo 5] 32.734534 22.308.169
Otros Activos Fimancieros Corrientes 6| 27.759.798 26.303.210
Otros Activos No Financieros Corrientes 7| 20982546 17.502 632
Deudores Comerciales yOtras Cuentas por Cobrar B|116.407.257( 101551081
Cuentas por Cobrar a Otras Entidades Relacionadas ) 82.548 5.B60
Inventarios 10 5.037.073 5.140.45%
Activos Biologicos 0 0
Activos por Impuestos Corrientes 0455001 6.6B7.380

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

Fuente: Plataforma Virtual Banmédica.
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Tabla 3.2: Pasivos Corrientes Banmédica

PASIVOS Y PATRIMONIO 30/09/2012 30/05/2011
M5 M5

PASIVOS CORRIENTES
Otros Pasivos Financieros Corrientes 16| 50852638 36.478.7E4
Cuentas por Pagar Comercialesy Otras Cuentas por Pagar 17 175462.198( 155961 498
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas o 1596836 1.708 B53
Otras Provisiones 18| 228228613 27 273455
Pasivos por Impuestos Corrientes 10.743.100 9.677.294
Provisiones por Beneficios alos Empleados 245098 277.735
Otros Pasivos Mo Financieros Corrientes 19| 15775842 16614943

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

Fuente: Plataforma Virtual Banmédica.

277.498.325

indice de Liquidez = Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.

Capital de Trabajo Neto = Activos Corrientes — Pasivos Corrientes.

Tabla 3.3: indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto Banmédica

247.992.562

BANMEDICA 2012 2011
indice de Liquidez 0,77 0,73
Capital Trabajo Neto -65.113.568 -68.053.771

Fuente: Elaboracién Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Isapre Banmédica,

2012.

Banmédica es la Unica isapre que cuenta con la certificacion Sello

ProPyme, lo que involucra que sus pagos a proveedores se debieran realizar a

mas tardar 45 dias después de recibido el producto o servicio.

Al revisar sus estados financieros se puede ver que el indice de liquidez de

la empresa hasta septiembre 2012, es superior al del periodo anterior. Esto quiere

decir que dentro de la institucion se debieron realizar cambios para solventar el

costo monetario que significa adelantar las cuentas por pagar. Cabe resaltar que




los montos de Capital de Trabajo Neto de esta empresa son negativos, no

presentando grandes variaciones.

Tabla 3.4: Nota 17 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

CUENTAS 30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$
Bonos por pagar 26.304.896 17.111.239
Subsidios por pagar 14.575.300 13.980.147
Participaciones médicas 4.920.792 2.111.172
Honorarios Médicos 21.023.060 16.766.534
Dividendos por pagar 11.253.539 12.997.814
Cheques caducos 9.040.117 10.528.428
Otras cuentas por pagar 88.344.494 82.466.164

TOTAL 175.462.198 155.961.498

Fuente: Plataforma Virtual Banmédica.

Analizando la tabla, el monto del item otras cuentas por pagar, aumenta de
2011 a 2012, lo que indica que se siguio invirtiendo, comprando, adquiriendo
bienes, etc. No hubo necesidad de desligarse de proveedores a causa de la

certificacion.
Tabla 3.5: Rotacion cuentas por pagar Banmédica (Ver Anexo 2)

BANMEDICA | 2012 | 2011 |
Dias promedio de Pago 98 98

Fuente: Elaboracién Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Isapre Banmédica,
2012,



Banmeédica, tomando en cuenta sus indicadores financieros ha podido

certificarse sin tener que asumir grandes costos o0 desajustes en su estructura

financiera.

Pese a estar certificada, en su memoria hasta septiembre 2012, mantiene el

parrafo “El plazo promedio de pago a los proveedores de las empresas que

conforman Grupo Banmédica se encuentra en un rango de 30 a 60 dias y no

devengan intereses”, no cumpliendo en un 100% los plazos de pago acordados,

demostrado por el célculo de rotacién de sus cuentas por pagar que muestran,

que para 2011 y 2012, se ha mantenido la cantidad de dias promedio para saldar

obligaciones, siendo superior a los 45 dias que compromete la certificacion, en las

empresas del area de la salud.

3.3.2 Entel

Tabla 3.6: Activos Corrientes Entel

ACTIVOS

Numero 30/09/2012 30/09/2011

MNota

M5

M3

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivoy Equivalente al Efectivo 5 54.836485| 25.064.067
Otros Activos Corrientes & 045920 5407220
Otros Activos Mo Financieros Corrientes 7| 1B.115.003( 16.754.397
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 8| 262.408.508| 251.225.640
Cuentas por Cobrar a Otras Entidades Relacionadas o 481.15 T22.752
Inventarics 10) 77.884.110( &£3.001.8B0d
Activos por Impuestos Corrientes 14 5829054 5465208

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 420.510.279 365.735.174

Fuente: Plataforma Virtual Entel.
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Tabla 3.7: Pasivos Corrientes Entel

PASIVOS Y PATRIMOMNID Mimero 30/09/2012 30/09/2011
Nota M5 M

PASIVOS CORRIENTES
Otros Pasivos Financiercs Corrientes 15| 32.753.373| 1B584.041
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 16| 364.133.256| 326224772
Otras Provisiones 17 458.211 578.262
Pasivos por Impuestos Corrientes 14 7.138.370| 7.951.010
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 18| 31.492.055| 40.923.365

TOTAL PASIVOS CORRIEMTES 435.975.265 394.261.450

Fuente: Plataforma Virtual Entel.

indice de Liquidez = Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.

Capital Trabajo Neto = Activo Corrientes — Pasivo Corrientes.

Tabla 3.8: indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto Entel

ENTEL 2012 2011

indice de Liquidez 0,96 0,93
Capital Trabajo Neto -15.464.986 -28.526.276

Fuente: Elaboracién Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Entel, 2012.

Entel es pionera en certificarse con Sello ProPyme, en el rubro de las
comunicaciones y una de las empresas que mayor publicidad ha hecho de la
certificacion. Mantiene tanto para 2011 como 2012, indices de liquidez cercanos a

1, aumentando de un afio a otro.
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Respecto al Capital de Trabajo Neto, aumenta aproximadamente en un

50%, lo que demuestra aun mas el hecho de que certificarse, no necesariamente

representa costos altos. Una eficiente administracion interna de los recursos,

genera que cambios de gran envergadura no se resientan en la empresa.

Tabla 3.9: Nota 16 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

CUENTAS 30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$
CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES
Corresponsales Extranjeros 1.991.136 2.759.304
Proveedores Telecomunicaciones 38.446.046 36.753.378
Proveedores Extranjeros 22.339.195 28.478.857
Proveedores Nacionales 223.596.648 205.252.293
OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Obligaciones con el personal 14.270.174 16.067.996
Dividendos por pagar 43.427.079 19.375.846
Otros (IVA Debito, Impuesto de Retencidn) 20.062.978 17.537.098

TOTAL

Fuente: Plataforma Virtual Entel.

364.133.256 326.224.772

En relacibn a las cuentas por pagar, los proveedores nacionales

representan un 61% del total, por lo que certificarse y privilegiar el emprendimiento

Pyme es una tarea asumida por la empresa.

Tabla 3.10: Rotacion cuentas por pagar Entel (Ver Anexo 3)

Dias promedio de pago

117

127

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Entel, 2012.
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Entel ha recibido premios por su calidad de servicio y gestion, lo que indica

un eficiente funcionamiento interno y de toda la cadena productiva, donde estan

inmersos los proveedores Pyme, viéndose favorecidos. Pero esto se ve empafiado

con el célculo de la rotacion de cuentas por pagar, donde se observa que aunque

mejoro de 2011 a 2012, los dias promedio de pago a los proveedores es de 117,

muy superior a los 30 dias, que establece la certificacion.

3.3.3 Metro de Santiago

Tabla 3.11: Activos Corrientes Metro de Santiago

Namero 30/09/2012 30/03/2011

ACTIVOS
Mota MS S

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivoy Equivalente al Efectivo 4|118.151.480| BE.5ED.147
Otros Activos Financieros Carrientes 10 961 375 479 297
Ofros Activos Mo Financieros Corrientes 11 2414 820 2568817
Deudores Comercialesy Ofras Cuentas por Cobrar 5| 4.892.313| 6.145.803
Inventarios b| 14511017 11.573.407
Activos por Impuestos Corrientes 457961 453334

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 141.395.975 109.809.805

Fuente: Plataforma Virtual Metro Santiago.
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Tabla 3.12: Pasivos Corrientes Metro de Santiago

PASIVOS ¥ PATRIMONIO Mamero 30/09,/2012 30/09/2011
Mota S Ms

PASIVOS CORRIENTES
Otros Pasivos Financieros Corrientes 12| 77411237 73.213021
Cuentas por Pagar Comercialesy Otras Cuentas por Pagar 15| 25083 803| 36510145
Otras Provisiones a corto plazo 19 1162247 2050861
Provisiones Corrientes por Beneficios a los Empleados 17| 10043.110( 7975899
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 13| 13.8105839| 12 388695

TOTAL PASIVOS CORRIENTES 127.511.336 132.547.721

Fuente: Plataforma Virtual Metro Santiago.

indice de Liquidez = Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.

Capital Trabajo Neto = Activo Corrientes — Pasivo Corrientes.

Tabla 3.13: indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto Metro de Santiago

METRO DE SANTIAGO | 2012 2011
indice de Liquidez 1.11 0.83
Capital Trabajo Neto 13.884.639 -22.737.916

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Metro Santiago, 2012.

La empresa Metro de Santiago ofrece un servicio de calidad hacia el
usuario, conserva un correcto funcionamiento de la logistica y mantencion del
servicio, siguiendo un proceso eficiente. En relacion a esto, desde fines del afio
2011 se certifico con Sello ProPyme, manteniendo la linea de buenas relaciones

tanto con el usuario, como con proveedores.

Analizando sus estados financieros podemos notar que no hubo mayor
incidencia en costos 0 desajustes en sus cuentas y que desde 2011 a 2012 el

indice de liquidez aumenta 33,7%, permitiendo afrontar de mejor manera sus
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obligaciones. Ligado a esto, es importante hacer notar que el Capital de Trabajo
Neto de Metro Santiago, aumenta considerablemente de 2011 a 2012, pasando de

montos negativos a positivos, algo dificil de lograr de un afio a otro.

Lo anterior es reflejo de una eficiente administracion y gestiéon de los
recursos con que cuenta Metro de Santiago, junto a un control adecuado, lo que lo

hace uno de los servicios mejor catalogados en el mundo.

Tabla 3.14: Nota 15 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

CUENTAS 30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$
Deudas por compras, proyectos y servicios recibidos 18.542.945 29.875.716
Cuentas por pagar a sistema Transantiago 4.931.290 5.244.981
Retenciones 1.397.482 1.620.274
Otras cuentas por pagar 212.086 178.174

TOTAL 25.083.803 36.919.145
Fuente: Plataforma Virtual Metro Santiago.

En el caso de las cuentas por pagar a proveedores, se nota una baja de
aproximadamente un 33%, consecuencia de una disminucion de los plazos de
pago.

Tabla 3.15: Rotacion cuentas por pagar Metro de Santiago (Ver Anexo 4)

2012 2011
54

METRO DE SANTIAGO ‘
Dias promedio de pago 35

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Metro Santiago, 2012.



Analizando los resultados de la tabla anterior, resalta el hecho de que Metro

de Santiago, es la empresa certificada que mas se acerca a los plazos de pago

establecidos en la certificacién, con 35 dias promedio de pago a proveedores.

Al igual que otras empresas certificadas, la informacién disponible para

publico en general es minima. Hubo nula disposicién a responder consultas, por lo

que solo se cuenta con el andlisis de los estados financieros, presentados

anteriormente, con los cuales se hara una comparacion con empresas ho

certificadas con Sello ProPyme.

3.4 Andlisis de Estados Financieros a empresas no certificadas

3.4.1 Cruz Blanca

Tabla 3.16: Activos Corrientes Cruz Blanca

ACTIVOS

30/09/2012

30/09/2011

Nidmero
Nota

M$

M$

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y Equivalente al Efectivo 5| 44.871.896| 53.459.700
Otros Activos Financieros Corrientes 6.1| 17.696.343| 39.076.736
Otros Activos No Financieros Corrientes 7.1 7.097.752 6.443.464
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 8| 29.330.767| 29.815.525
Cuentas por Cobrar a Otras Entidades Relacionadas 9 33.810 35.505
Inventarios 10 1.931.070 1.666.961
Activos por Impuestos Corrientes 17 5.369.950 4,258.158

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

106.331.588 | 134.756.049

Fuente: Plataforma Virtual Isapre Cruz Blanca.
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Tabla 3.17: Pasivos Corrientes Cruz Blanca

PASIVOS Y PATRIMONIO

0/09/2012 | 30/09/2011

Numero | 3
Nota MS

M$

PASIVOS CORRIENTES

Otros Pasivos Financieros Corrientes 6.2| 20.281.840| 18.270.772
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por

Pagar 20| 68.959.212| 69.948.589
Otras Provisiones a Corto Plazo 21| 25.449.403| 22.645.956
Pasivos por Impuestos Corrientes 17 1.578.536 2.500.234
Provisiones Corrientes por Beneficios a los Empleados 18 1.733.013 2.419.162
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 5.250.859 9.940.036

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

123.252.863 | 120.724.749

Fuente: Plataforma Virtual Isapre Cruz Blanca.

indice de Liquidez = Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.

Capital Trabajo Neto = Activo Corrientes — Pasivo Corrientes.

Tabla 3.18: indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto Cruz Blanca

CRUZ BLANCA 2012 2011

indice de Liquidez

0,86

1,12

Capital Trabajo Neto

-16.921.275

14.031.300

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Cruz Blanca, 2012.

Cruz Blanca es una isapre que no se ha certificado con Sello ProPyme y

tampoco esta en espera de hacerlo. Estudiando sus estados financieros (2011 —

2012) se puede notar que de todas las empresas entrevistadas, es la Unica que

presenta una disminucion en el indice de liquidez.
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En relacion al Capital de Trabajo, siguiendo la I6gica del indice de liquidez,
disminuye pasando de un valor positivo a negativo, por lo que sus posibilidades de

inversién y crecimiento, en relacion a otras empresas, se ve limitada.

Tabla 3.19: Nota 20 Cuentas por pagar Comerciales y otras Cuentas por
pagar.

CUENTAS 30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$
Documentos por pagar 126,976 298,148
Bonos por pagar 11.249.790 9.830.791
Subsidios por pagar 13.275.527 12.525.157
Cuenta corriente excedente 8.912.088 7.364.641
Cotizaciones en exceso 2.102.757 2.932.634
Participaciones Médicas 389.640 304,668
Honorarios profesionales 96,973 272.720
Honorarios Médicos 1.617.340 2.785.736
Retenciones 1.604.503 1.144.888
Proveedores 13.781.466 12.822.960
Cheques caducos 9.808.718 7.145.961
Convenios Administracidn 281.700 268.190
Cotizaciones mal enteradas 574,109 1.353.778
Provisiones varias 3.130.493 1.053.467
Reembolsos 111,169 555,708
Otras cuentas por pagar 1.895.963 4.289.142
TOTAL 68.959.212 ‘ 64.948.589

Fuente: Plataforma Virtual Isapre Cruz Blanca.

Para Cruz Blanca, las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar, representan mas del 50% del total de las obligaciones corrientes, y lo

referido a obligaciones con proveedores representa aproximadamente un 20%.
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Tabla 3.20: Rotacién cuentas por pagar Isapre Cruz Blanca (Ver Anexo 5)

CRUZ BLANCA | 2012 | 2011
Dias promedio de pago 70 76

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Cruz Blanca, 2012.

El cumplimiento de las obligaciones por parte de Isapre Cruz Blanca, es
bueno comparado con otras empresas no certificadas, teniendo plazos de pago
promedio de 70 dias, por lo que no deberia ser un problema el hecho de

certificarse, dado el bajo nivel de obligaciones con proveedores y bajos plazos de

pago.

3.4.2 Movistar

Tabla 3.21: Activos Corrientes Movistar

ACTIVOS 3ofo09/2012 30f09/2011
M3 M3

ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y Equivalente al Efectivo 5 434 6R4 516.894
Otros Activos Financieros Corrientes 6 11470 2B 380
Otros Activos No Financieros Corrientes 7 85818 324992
Deudores Comercialesy Otras Cuentas por Cobrar ga| 16.337626| 16.045.447
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas Og|228.544.691| 188.025.223
Inwventarios, neto 10 0 4.650
Activos por Impuestos Corrientes 11d 8.364 8.370

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 245.412.653 204.953.986

Fuente: Plataforma Virtual Movistar.
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Tabla 3.22: Pasivos Corrientes Movistar

PASIVOS ¥ PATRIMONIO Namero 30/09/2012 30/09/2011
Mota S S

PASIVOS CORRIENTES
Otros Pasivas Financieros Corrientes & 1175 a
Cuentas por Pagar Comercialesy Otras Cuentas por Pagar 16| 14270029 | 14 848403
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas ac| 23734216 25473079
Pasivos por Impuestos Corrientes 1ic D E63 418 2.106.087
Provisiones Corrientes por Beneficios a los Empleados 17a Q 06.590
Otros Pasivos no Financieros 18 260422 294517

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

Fuente: Plataforma Virtual Movistar.

48.1258.260

indice de Liquidez = Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.

Capital Trabajo Neto = Activo Corrientes — Pasivo Corrientes.

Tabla 3.23: indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto Movistar

42.81B.676

MOVISTAR 2012 2011
indice de Liquidez 5.10 4.79
Capital Trabajo Neto 197.283.393 162.135.310

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Movistar, 2012.

Movistar, empresa del rubro de las telecomunicaciones, desde el afio 2011

ha visto disminuido su indice de crecimiento en ventas (generado principalmente
por la portabilidad numérica), sumado a las crecientes criticas en calidad de
servicio. Estos aspectos negativos, dan a pensar, que es dificil que en un corto

plazo, la empresa pueda unirse al Sello.
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Analizando sus estados financieros, no se puede dejar de retratar los altos
indices de liquidez que mantiene, que pueden servir de sustento para solventar lo

gue significa la certificacién Sello ProPyme.

Se debe tener en cuenta que esta condicién poco comun en una empresa,
puede estar dado por una politica de crédito flexible o querer mostrar una imagen
de empresa con suficiente liqguidez y un amplio margen de maniobras en

inversiones, respaldado de un monto considerable de Capital de Trabajo Neto.

Tabla 3.24: Nota 16 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

CUENTAS 30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$

Deudas por compras o prestacion de servicios (1) 10.145.402 11.591.491
Proveedores de inmovilizado 4.098.825 3.224.098
Dividendos pendientes de pago 18.120 17.803
Otros 7.682 15.011

TOTAL 14.270.029 14.848.403

Fuente: Plataforma Virtual Movistar.

(1) Las “Deudas por compras o prestacion de servicios” corresponden a los proveedores
extranjeros y nacionales

Tabla 3.25: Deudas por compras o prestacion de servicios

DEUDAS POR COSI\I/EI:\FIRQ?C?SPRESTACION DE 30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$

Nacional 5.163.054 5.653.070
Extranjero 4.982.348 5.938.421

10.145.402 11.591.491

Fuente: Plataforma Virtual Movistar.
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Las cuentas por pagar de Movistar en relacion a sus distintos proveedores
no son altas, por lo que no debiese tener mayor significancia un posible cambio en

los plazos de pago y nuevos compromisos con estos.

Tabla 3.26: Rotacién cuentas por pagar Movistar (Ver Anexo 6)

MOVISTAR 2012 2011
Dias promedio de pago 193 183

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Movistar, 2012.

Pese a lo que puedan mostrar los indicadores financieros recién analizados,
el calculo de la rotacion de cuentas por pagar muestra que Movistar, de 2011 a
2012, incremento los plazos de pago a proveedores, en 10 dias, hecho contrario a

lo que busca Sello ProPyme.

3.4.3 Merval

Tabla 3.27: Activos Corrientes Merval

ACTIVOS Namero | 30/09/201 30/09/201
Nota 2 MS 1MS$S

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y Equivalente al Efectivo 3| 1.013.804| 1.641.102
Otros Activos No Financieros Corrientes 4 340.383 23.110
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 5 24.753 35.907
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 6 841.179 671.379
Inventarios 7 159.423 23.826
Activos por Impuestos Corrientes 8 17.250 16.000

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

2.396.792

2.411.324

Fuente: Plataforma Virtual Merval.
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Tabla 3.28: Pasivos Corrientes Merval

30/09/201

30/09/201

PASIVOS Y PATRIMONIO Numero
Nota

2M$

VS

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 13| 1.159.348| 1.866.317
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 6 530.297 410911
Provisiones Varias 14 351.540 496.774
Otros Pasivos No Financieros 15 966.779 786.160

TOTAL PASIVOS CORRIENTES 3.007.964 3.560.162

Fuente: Plataforma Virtual Merval.

indice de Liquidez = Activos Corrientes / Pasivos Corrientes.

Capital Trabajo Neto = Activo Corrientes — Pasivo Corrientes.

Tabla 3.29: indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto Merval

MERVAL 2012 2011
indice de Liquidez 0.80 0.68
Capital Trabajo Neto -611.172 -1.148.838

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Merval, 2012.

Merval es una empresa con alto valor social, por lo que en ocasiones sus

flujos de caja pueden ser negativos, o lo que es igual, arrojar pérdidas. Pero en el

ultimo periodo (2011 — 2012) ha ahorrado en costos, lo que se nota en una mejora

en su indice de liquidez y Capital de Trabajo Neto, por lo que se puede hablar de

una empresa en crecimiento, en vias hacia una gestion eficiente.
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Tabla 3.30: Nota 13 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

CUENTAS
30/09/2012 M$ 30/09/2011 M$
Cuentas por pagar (a.1) 934.534 1.647.214
Otras cuentas por pagar (a.2) 211.851 208.060
Otros 12.963 11.043

TOTAL 1.159.348 1.866.317

(a.1y a.2) se detallaran en Anexo 7.
Fuente: Plataforma Virtual Merval.
Las cuentas por pagar, han disminuido en un 38%, lo que se debe a

reduccion de proveedores y término de contratos de outsourcing.

Tabla 3.31: Rotacidon cuentas por pagar Merval (Ver Anexo 8)

MERVAL 2012 2011

Dias promedio de pago 41 61

Fuente: Elaboracion Propia en base a datos obtenidos de Plataforma Virtual Merval, 2012.

En resumen, Merval siendo un proyecto con caracter social, con bajos
montos de deuda a proveedores en relaciéon con el total de sus obligaciones, no
deberia tener mayores problemas para obtener la certificacion. Para entregar
solidez a lo expresado anteriormente, se analiz6 los dias promedios de pago que
tiene esta empresa con sus proveedores, los que son excelentes para no estar

certificada, liquidando sus obligaciones en plazos promedio de 41 dias.



3.5 Relacion Comparativa entre Empresas Certificadas y No Certificadas
con Sello ProPyme.
Desde el lanzamiento de Sello ProPyme a fines del afio 2011, diversas
compafias han optado voluntariamente por certificarse, teniendo en cuenta los

costos asociados.

A pesar de que gran parte de las empresas estudiadas, cuenta con valores
negativos de Capital de Trabajo Neto, debido a que existe un alto nimero de
cuentas por cobrar, los indices de liquidez demuestran solvencia y posibilidad de

afrontar las diversas obligaciones contraidas, sin influir el hecho de la certificacion.

Respecto de las empresas certificadas se puede notar un patron comun, que
hace referencia a la calidad de servicio entregado y la permanente busqueda de

eficiencia, en los procesos.

Revisando los estados financieros de estas empresas, se aprecia que los
posibles costos que involucra asumir las formas de pago a proveedores, por
adherirse a la certificacion Sello ProPyme, en la préctica no significan un
obstaculo, lo que queda demostrado en el nivel de liquidez, que aumenta de 2011

a 2012.

La certificacion genera que los proveedores tengan una mejor opinion y
mayor confianza hacia las grandes empresas, a la hora de trabajar con ellas,
debido al cumplimiento del pago por productos o servicios, en los plazos

establecidos en el contrato.
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Cuando alguna gran empresa necesite proveedores nuevos, sera un
beneficio el hecho de estar certificada, ya que entrega confianza, seguridad y
compromiso. Caracteristicas que se reflejan, por ejemplo, en publicidad disponible

en prensa escrita (Ver Anexo 9).

Pese a lo anterior, teniendo en cuenta la cantidad de dias promedio de pago
a proveedores, que disminuyen de 2011 a 2012, reflejan valores por encima del

compromiso que busca Sello ProPyme, restando sentido a la certificacion.

Las empresas no certificadas, no tienen malos resultados financieros, pero si
largos plazos de pago. No buscan compromiso con el emprendimiento, sino
maximizar sus utilidades, al minimo costo, y el beneficio de imagen empresa que
trae consigo la certificacion parece no ser suficiente, para convencer a los

directivos.

Realizar contratos con pagos a proveedores, a una determinada fecha y que
estos no se respeten, es una realidad latente dentro del mundo de las grandes
empresas, pasando a llevar la ley, como al proveedor. Situacion reflejada en que

s6lo 59 empresas (Ver Anexo 10), estan certificadas con Sello ProPyme.

En resumen, el programa Sello ProPyme impulsado por el Gobierno, no ha
tenido la recepcién esperada. El hecho de certificarse va mas alla de los costos,
porque como se analizé anteriormente, un orden interno de las distintas cuentas y

la mantencion de los indices de liquidez que muestran los estados financieros
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puestos a disposicion del publico, son suficientes para concretar voluntariamente

la certificacion, en la totalidad de empresas que aun no cuentan con ella.

Certificarse, genera posibilidades de emprendimiento, empleo y crecimiento
pais, en la medida que se cumpla en 100% con los pagos a 30 o 45 dias
dependiendo del caso. Si esta mirada se puede transmitir entre las distintas

empresas, el beneficio sera mayor.
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CONCLUSIONES
Sello ProPyme, al ser una certificacion voluntaria, junta o convoca una serie
de variables tanto internas como externas que influyen de manera directa o

indirecta en la toma de decisiones:

El Gobierno entrega informacion del programa, en su mayoria a grandes
empresas, punto débil, si se quiere una masificacion de la existencia de este.
Involucra ademas, que el sector Pyme no tenga suficientes posibilidades
para decidir si ofrecer 0 no sus productos o servicios, a las grandes

empresas.

Es un hecho, que al no ser una obligacién certificarse, no se cumple con las
expectativas de adhesion. Si “Chile Compra”, privilegiara a empresas
certificadas en la licitacion de compra, o fuera obligacion por ley, la realidad

seria distinta, aumentando el nimero de empresas certificadas.

Desde el punto de vista de la gran empresa, el costo de oportunidad que la
certificacién representa, en cuanto a dejar de invertir con el dinero de
cuentas por pagar, se debe comparar con el beneficio de imagen que da a la

empresa.

El andlisis financiero realizado a las grandes empresas certificadas, arrojo un

comportamiento distinto al sefialado al inicio de la memoria, debido a que el
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elevado costo que se pensaba que involucraria contar con Sello ProPyme,
no es asi, teniendo mayor relacion con un orden interno de la compaiiia, que
con costos monetarios. En el estudio se vio reflejado que si se tiene un
eficiente control tanto de cuentas por cobrar y pagar, una estructura sélida de
empresa y vision de futuro, se puede lograr un equilibrio para compensar el
hecho de adaptar los plazos de pago a proveedores, manteniendo a la vez
indices de liquidez rentables y Capital de Trabajo Neto 6ptimo, para las

distintas operaciones necesarias.

Si bien es un beneficio que las empresas se certifiquen, los compromisos de
pago se incumplen, quedando demostrado en cada una de las empresas, al
calcular la rotacidbn de cuentas por pagar. La fiscalizacibn a empresas
certificadas es minima, generando desconfianza y falta de responsabilidad

social empresarial.

Las ventajas de certificarse pasan por el hecho de generar una imagen de

confianza y compromiso. La desventaja es realizar cambios dentro de la

estructura de financiamiento de las empresas.

Para la Pyme, trabajar con plazos de pago por sus productos o servicios, a

mas tardar a 30 dias, es un beneficio que involucra poder contar con mayor
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posibilidad de emprendimiento, al contar con cantidad suficiente de Capital

de Trabajo Neto.

A la fecha no hay ningun estudio que trate de la eficiencia y del impacto que
genera la certificacion, dado su corto tiempo de puesta en marcha. Pese a
esto, el Ministerio de Economia, esta en proceso de encuestas, a cada una
de las empresas certificadas, para medir los resultados y consecuencias de

Sello ProPyme, informes que seran publicados, en Marzo del 2013.

En resumen, Sello ProPyme tiene una buena base, pero una mala gestion,
motivo por el cual, la mayoria de grandes empresas no se certifica. Se
deberia tomar medidas en cuanto, al cumplimiento de pagos acordados en
contrato, de esta forma otras empresas tomen conciencia del beneficio que
genera en el emprendimiento del sector Pyme y se certifiquen sin tener como
excusa, los costos involucrados, ya que éstos tienen que ver con un costo de

oportunidad de invertir con dinero de los proveedores.

Debe existir un ente fiscalizador especializado, para poder velar que
empresas ya certificadas, cumplan con los compromisos de pago, para que
asi la certificacion tenga una real validez. Si Sello ProPyme, se logra
masificar y gestionar de manera eficiente, sera una buena forma de crear

posibilidades de beneficio para las micro, pequeia y medianas empresas.
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Anexo 1 (Empresas Pymes entrevistadas)

EMPRESA RUBRO

DIRECCION

ENTREVISTADO

Apoyo Vital Articulos médicos Chorrillos 770-B,Quilpué Carla Sabaini Administradora Pequefia
Auto Sport Accesorios para vehiculos 7 Norte 1076, Vifia del Mar Leonardo Cisternas Vendedor Pequefia
Bagelmania (;;::'th;lr?z;f;zgstae?eiiz?rs]tla:)vrigidochtootsocopia 1 Poniente c/9 Norte, sobre Santa Isabel 2° piso, Vifia del Mar | Anke Dorothee Heidecke | Duefio Pequefia
Comercial Lagos Materiales de construccion y ferreteria Camino la Pélvora, Parcela 101-A Placilla Valparaiso Jaime Lagos Duefio Mediana
Abastin Equipos contra incendios Victoria 2975, Valparaiso Miguel Contreras Duefio Micro
Fb Audio Amplificacién e lluminacidn Felipe Il 502, Curauma Sergio Olivares Duefio Micro
Fullerton Alimento para mascotas 15 Norte, Vifia del Mar Iriz Gonzalez Administradora Mediana
Julin Serra Vestuario profesional e industrial Independencia 2241, Valparaiso Alejandro Ayala Duefio Micro
Leiro Car Desabolladura y pintura Subida Quillota 1253, Vifia del Mar Carlos Leiro Romano Duefio Micro
Luis Collao Vidrios y aluminios Calle Queltehue 230, Refiaca Alto Luis Collao Micro
Luis Hidalgo Mantencioén industrial y asesoria 453 Miraflores Alto Luis Hidalgo Gallardo Duefio Micro
Magali Gonzélez Transporte de personal Pasaje Gloria 379, Vifia del Mar Magali Gonzélez Duefio Micro
Metal Service Barraca de fierros Duodécima 449 con esquina primera del sur, Placilla Claudio Caballero Representante Legal | Micro
Montserrat Ferreteria Retén con Novena, Placilla Luis Castillo Encargado de compra | Pequeia
PD Producciones Digitales Av. Marina 1002, Vifia del Mar Andrés Rodriguez Supervisor Pequefia
PyT Confecciones Av. Pacifico Lote 7 N°871,Playa Ancha, Valparaiso Pedro Ampuero Vendedor Pequefia
Reymat Servicios a la mineria Padre Hurtado 400 Agua Santa, Viia del Mar Nicolas Arévalo Gerente Mediana
Servicios Verticales Limpieza de vidrios en altura Rodriguez 727, Valparaiso Alvaro Salinas Duefio Pequefia
Marcos Herrera Mecanica y Torneria Rosedal 30, Santa Julia Marcos Herrera Osanddn | Duefio Micro
Toy Sport Juegos Infantiles Calle las Margaritas 1368, Quilpué Fabiola Douglas Comercio exterior Micro
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Anexo 2 (Rotacidn cuentas por pagar Banmédica)

EXTRACTO ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION  Namero 30/09/2012  30/09/2011

CONSOLIDADA Nota MS MS
Estado de Resultado
Ganancia (Pérdida)
Ingresos de Actividades Ordinarias 22| 654.270.772| 583.484.504
Costo de Ventas 23| -498.645.322 | -443.725.552

Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2012:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacidon de cuentas por pagar = 498.645.322 / 177.059.034

Ratio de rotacion de cuentas por pagar = 2,816

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacion cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacion cuentas por pagar = 275/ 2,816

Dias rotacion cuentas por pagar = 98 dias
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Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2011:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 443.725.552 / 157.670.351

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 2,814

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacién cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacién cuentas por pagar = 275/ 2,814

Dias rotacion cuentas por pagar = 98 dias
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Anexo 3 (Rotacion cuentas por pagar Entel)

EXTRACTO ESTADO DE RESULTADOS POR 30/09/2012 30/09/2011

FUNCION CONSOLIDADA M$ M$

Estado de Resultado

Ganancia (Pérdida)

Ingresos de Actividades Ordinarias 22| 1.036.781.776| 897.398.083
Otros Ingresos 22 8.607.825 6.797.793
Gastos por Beneficios a los Empleados 19 -101.720.535| -92.639.949
Gastos por Depreciacion y Amortizacion -231.393.800| -199.107.475
Perdidas por Deterioro (Reversiones), Neto -36.305.836| -26.184.539
Otros Gastos 22 -487.894.808 | -389.087.424
Otras Ganancias (Pérdidas) -128.743 -1.290.785

Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2012:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacidn de cuentas por pagar = 857.314.979 / 364.133.256

Ratio de rotacion de cuentas por pagar = 2,354

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacion cuentas por pagar
* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacion cuentas por pagar = 275/ 2,354

Dias rotacidon cuentas por pagar = 117 dias
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Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2011:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 707.019.387 / 326.224.722

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 2,167

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacién cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacién cuentas por pagar = 275/ 2,167

Dias rotacion cuentas por pagar = 127 dias

93



Anexo 4 (Rotacion cuentas por pagar Metro Santiago)

EXTRACTO ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION  Numero| 30/09/2012 @ 30/09/2011

CONSOLIDADA Nota MS MS
Estado de Resultado
Ganancia (Pérdida)
Ingresos de Actividades Ordinarias 21| 228.962.168| 213.842.439
Costo de Ventas 21| -198.021.075| -190.773.627

GananciaBrta | 30941003 23068812

Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2012:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacidn de cuentas por pagar = 198.021.075 / 25.083.803

Ratio de rotacion de cuentas por pagar = 7,894

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacion cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacion cuentas por pagar = 275/ 7,894

Dias rotacion cuentas por pagar = 35 dias
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Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2011:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 190.773.627 / 36.919.145

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 5,167

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacién cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacién cuentas por pagar = 275/ 5,167

Dias rotacion cuentas por pagar = 54 dias
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Anexo 5 (Rotacion cuentas por pagar Cruz Blanca)

EXTRACTO ESTADO DE RESULTADOS POR Numero 30/09/2012 | 30/09/2011

FUNCION CONSOLIDADA Nota M$ M$
Estado de Resultado

Ganancia (Pérdida)
Ingresos de Actividades Ordinarias 23.1| 347.010.231 309.234.290
Costo de Ventas 24| -272.629.420| -237.062.559

Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2012:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacidn de cuentas por pagar = 272.629.420 / 68.959.212

Ratio de rotacion de cuentas por pagar = 3,953

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacion cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacion cuentas por pagar = 275/ 3,953

Dias rotacion cuentas por pagar = 70 dias
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Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2011:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 237.062.559 / 64.948.589

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 3,650

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacién cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacién cuentas por pagar = 275/ 3,650

Dias rotacion cuentas por pagar = 76 dias
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Anexo 6 (Rotacion cuentas por pagar Movistar)

EXTRACTO ESTADO DE RESULTADOS POR

FUNCION CONSOLIDADA

30/09/2012

Ms

30/09/2011

M$

Estado de Resultado

Ganancia (Pérdida)

Ingresos de Actividades Ordinarias 21a| 102.008.651 104.777.415
Otros Ingresos, por Naturaleza - 1.293.942
Gastos por Beneficios a los Empleados 17b -549.300 -750.600
Gastos por Depreciacion y Amortizacion 14,15 -9.318.464 -9.937.419
Otros Gastos, por Naturaleza 21b| -44.412.970 -49.370.008
Ingresos Financieros 21c 9.420.404 3.703.664
Costos Financieros 21c -4.549 -16.545
Participacion en las Ganancias (Pérdidas) 13 28.003 10.280
Diferencias de Cambio 449.626 -522.112

Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2012:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacidn de cuentas por pagar = 54.280.734 / 38.004.245

Ratio de rotacion de cuentas por pagar = 1,428

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacion cuentas por pagar
* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacion cuentas por pagar = 275/ 1,428

Dias rotacion cuentas por pagar = 193 dias
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Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2011:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 60.058.027 / 40.031.482

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 1,50

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacién cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacién cuentas por pagar = 275/ 1,50

Dias rotacion cuentas por pagar = 183 dias
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Anexo 7 (Detalle cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar)

(a.1) Detalle de las cuentas por pagar al 30 de Septiembre de 2012 y 30 de

Septiembre de 2011.

PROVEEDORES BIENES Y SERVICIOS PAIS MONEDA | 30/09/201 | 30/09/201
2M$S 1M$

ALSTOM CHILE S.A. 80.889.200-6 | CHILE PESO 419.497 | 1.157.971
CHILQUINTA ENERGIAS.A 96.813.520-1 | CHILE PESO 118.374 94.851
INDRA SISTEMAS CHILE S. A 78.553.360-1 | CHILE PESO 70.217 16.970
EME SERVICIOS GENERALES LTDA. 76.455.400-0 | CHILE PESO 64.997
SOC.DE MANT.DE ENERGIA Y CATENARIAS 76.322.360-4 | CHILE PESO 37.933 35.407
PSI INGENIEROS CONSULTERES LTDA 78.772.830-8 | CHILE PESO 27.333 14.064
SERVIPERS LTDA. 76.348.000-3 | CHILE PESO 21.719 50.048
GUARD SERVICE SEGURIDAD S.A 79.960.660-7 | CHILE PESO 16.873 12.722
AREVALO Y CIA. LTDA. 76.328.080-2 | CHILE PESO 14.152 12.528
FS M ING. SISTEMAS LTDA 76.224.620-1 | CHILE PESO 11.457 3.297
THYSSENKRUPP ELEVADORES S.A 96.726.480-6 | CHILE PESO 5.491 4.094
ERNESTO GABRIEL PRADO SANCHEZ FAMA 11.240.151-2 | CHILE PESO 5.372 2.283
PINCU Y GUTIERREZ LTDA. 78.561.520-4 | CHILE PESO 4.820 4.644
TELECTRONICS.A. 84.391.300-8 | CHILE PESO 4.219 8.801
GESTION MANTENCION DE AUTOMATISMO Y 96.763.100-0 | CHILE PESO 4.197
OPEN CONTROL EQUIPOS LTDA. 76.019.471-9 | CHILE PESO 3.973
BAKER TILLY CHILE AUDITORES 78.176.290-3 | CHILE PESO 3.954 6.734
CONSULTORES LTDA TAPIA 6.986.337-K | CHILE PESO 3.857 891
COMERCIALTEMPEL CHILE LTDA 76.173.130-0| CHILE PESO 3.690
COMPARNIA CHILENA DE VALORES LIMITADA 77.977.580-1| CHILE PESO 2.689 5.377
JUAN PABLO COVARRUBIAS GARCIA 52.002.708-4 | CHILE PESO 2.564 5.828
EPCOM S.A. 96.968.060-2 | CHILE PESO 2.249 12.721
NUCLEO CHILE S.A. 76.587.250-2 | CHILE PESO 2.240 984
EBOSAS.A. 96.669.350-9 | CHILE PESO 2.237
GUARD SERVICE TECNOLOGIAS SA 76.924.590-1 | CHILE PESO 2.221
ELECTRONICA Y ELECTRICIDAD ESTEBAN 76.146.895-2 | CHILE PESO 2.079
CIA NACIONAL DE FUERZA ELECTRICA S.A 91.143.000-2 | CHILE PESO 2.060
SERGIO ANAIZ PIZARRO 7.523.171-7 | CHILE PESO 1.782 2.052
CRISTIAN ALEXANDER BRINCK MORENO 8.334.604-3 | CHILE PESO 1.718
QUINTEC EDUCACION S.A. 79.908.470-8 | CHILE PESO 1.661 1.277
MUTUAL DE SEGURIDAD C. CH.C 70.285.100-9 | CHILE PESO 1.589
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SOCIEDAD PROFESIONAL MAS M GROUP 76.073.762-3 | CHILE PESO 1.587 2.540
UNIVERS. TECNOLOG. CHILE INACAP 72.012.000-3 | CHILE PESO 1.548

COMPUTACION INTEGRAL S.A 96.689.970-0 | CHILE PESO 1.527

CLAVES CHILE S.A. 99.586.730-3 | CHILE PESO 1.433 1.933
MIGUEL MANCILLA MONTENEGRO ARCODISE 6.549.999-1| CHILE PESO 1.421 1.047
ASESORIAS TECNOLOGICAS JAIME GARCIA 76.097.808-6 | CHILE PESO 1.068

SERVICIOS DE INGENIERIA IMA S.A. 76.523.610K | CHILE PESO 17.836
ASESORIAS TECNOLOGICAS VILLA Y GARCIA 76.050.748-2 | CHILE PESO 17.355
DARTEL VALPARAISO LTDA 87.773.200-2 | CHILE PESO 13.903
VIDEOCORP S.A 89.629.300-1 | CHILE PESO 11.978
ANAMARIA VILLALOBOS REYES 76.440.100-K | CHILE PESO 10.336
COMSA DE CHILE S.A. 96.724.700-6 | CHILE PESO 6.684
QUASAR COMUNICACIONES APLICADAS S.A 96.908.040-0 | CHILE PESO 4.333
UHY OSSANDON CONSULTORES LTDA. 76.448.420-7 | CHILE PESO 3.218
JAIME HERREROS CONTRATISTA VASQUEZ 76.040.245-1 | CHILE PESO 3.186
GDT INGENIEROS CONSULTORES LTDA 78.288.630-4 | CHILE PESO 3.088
SUMINISTROS TELEFONICOS 79.913.160-9 | CHILE PESO 682 2.894
MANUEL EDUARDO SCHULZ DIAZ 12.312.681-5| CHILE PESO 595 2.858
TECNORED S.A. 77.302.440-5 | CHILE PESO 2.807
INGENIERIA SOLEM S.A 78.127.500-K | CHILE PESO 2.500
RABIE S.A. 81.788.500-4 | CHILE PESO 1.788
RHONA S.A. 92.307.000-1 | CHILE PESO 1.523
VICTOR RAMON QUIERO MEJIAS 5.880.187-9 | CHILE PESO 1.369
TRANSWORLD IMPORT AND EXPORT S.A 79.598.820-3 | CHILE PESO 1.153
DIMACOFI SERVICIOS S.A. 96.808.370-8 | CHILE PESO 1.086
VARIOS PROVEEDORES MENORES DE 1 MILLON CHILE PESO 8.513 10.294
AGDABUS S.A. 76.382.020-3 | CHILE PESO 18.222 25.969
OTROS PROVEEDORES CHILE PESO 142 12.957
ROYAL SUN ALLIANCE SEGUROS 99.017.000-2 | CHILE PESO 30.581 29.034

TOTAL CUENTAS COMERCIALES Y OTRAS
CUENTAS POR PAGAR 934.534 | 1.647.214
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(a.2) Detalle de las otras cuentas por pagar al 30 de Septiembre de 2012 y 30 de

Septiembre de 2011.

OTRAS CUENTAS POR PAGAR MONEDA 30/09/2012 | 30/09/2011
Ms M$
Feriados del Personal Pesos 194.290 190.953
Boletas de Honorarios por pagar Pesos 17.561 17.107

TOTAL OTRAS CUENTAS POR PAGAR 211.851 208.060
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Anexo 8 (Rotacion cuentas por pagar Merval)

EXTRACTO ESTADO DE RESULTADOS POR Numero @ 30/09/2012 | 30/09/2011

FUNCION CONSOLIDADA
Estado de Resultado
Ganancia (Pérdida)
Ingresos de Actividades Ordinarias 18 9.607.253 7.347.139
Costo de Ventas 19| -11.339.690| -10.337.474

Ganancia (PérdidalBruta | 732437 2990335

Nota M$S Ms$

Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2012:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacidon de cuentas por pagar = 11.339.690 / 1.689.645

Ratio de rotacion de cuentas por pagar = 6,711

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacion cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacion cuentas por pagar = 275/ 6,711

Dias rotacion cuentas por pagar = 41
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Periodo comprendido entre el 1 Enero al 30 Septiembre 2011:

Ratio de rotacién cuentas por pagar = Compras totales de proveedores / cifra

promedio de cuentas por pagar

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 10.337.474 / 2.277.228

Ratio de rotacién de cuentas por pagar = 4,539

Dias rotacion cuentas por pagar = 365 dias / ratio de rotacién cuentas por pagar

* Se utilizan 275 dias, equivalentes al 30 Septiembre de cada afio.

Dias rotacién cuentas por pagar = 275/ 4,539

Dias rotacion cuentas por pagar = 61 dias
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Anexo 9 (Publicidad de Entel, diario Las Ultimas Noticias, 7 Diciembre 2012)
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Anexo 10 (Empresas adheridas a Sello ProPyme al 16 de Diciembre 2012)

FECHA DE
NOMBRE DE FANTASIA OBTENCION

RAZON SOCIAL

Banco de Crédito e Inversiones Bci 26/10/2011
Pacific Hydro Chile S.A Pacific Hydro 26/10/2011
Cooperativa de Ahorro y Crédito

Ahorrocoop Diego Portales Ltda. Ahorrocoop 26/10/2011
Banco de Chile Banco de Chile 11/11/2011
Banco Santander Chile Banco Santander 11/11/2011
Metrogas S.A Metrogas S.A 17/11/2011
Gas Valpo S.A Gas Valpo S.A 17/11/2011
Empresa de Transporte de Pasajeros

Metro S.A Metro S.A. 17/11/2011
Portuaria de lquique Portuaria de Iquique 17/11/2011
Zofri S.A Zofri S.A 30/11/2011
Subsecretaria de Economia y Empresas | Subsecretaria de Economiay

de Menor Tamafio Empresas de Menor Tamaio 01/12/2011
Empresa Portuaria Arica Empresa Portuaria Arica 16/12/2011
Banmédica S.A. Empresas Banmédica 16/12/2011
Portuaria Sur de Chile S.A. Puerto Lirquen 16/12/2011
Empresa Portuaria Puerto Montt Empormontt 16/12/2011
ENTEL CALL CENTER S.A. NO TIENE 28/12/2011
ENTEL TELEFONIA LOCAL S.A. ENTELPHONE S.A. 28/12/2011
ENTEL PCS TELECOMUNICACIONES S.A. | NO TIENE 28/12/2011
EMPRESA NACIONAL DE

TELECOMUNICACIONES S.A. Entel Chile S.A 28/12/2011
Sociedad Iberoamericana de Sociedad Iberoamericana de

Reparaciones Navales Ltda Reparaciones Navales Ltda 28/12/2011
Banco Estado Banco Estado 30/12/2011
Empresa Concesionaria de Servicios

Sanitarios S. A. ECONSSAS. A. 30/12/2011
Embotelladora Andina S.A Embotelladora Andina 05/01/2012
Portuaria San Antonio Portuaria San Antonio 05/01/2012
Cooperativa Agricola y Lechera Colun 23/01/2012
Empresa Portuaria Valparaiso Puerto Valparaiso 23/01/2012
GRUPO SECURITY S.A. GRUPO SECURITY S.A. 01/02/2012
Empresa eléctrica de Magallanes S.A Edelmag S.A. 03/02/2012
Colbun S.A. Colbun S.A. 10/02/2012
Sociedad de Fomento Fabril Sofofa 23/04/2012
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Asociacion de Administradoras de

Fondos de Pensiones Asociacion de AFP 16/04/2012
Limchile Limchile 16/04/2012
Suez Energy Andino S.A. Suez Energy Andino S.A. 23/04/2012
Correos de Chile CORREOSCHILE 25/04/2012
Asociacion Chilena de Seguridad ACHS 25/04/2012
Bodegas San Francisco Ltda. Bodegas San Francisco 25/04/2012
Methanex Chile SA Methanex 04/06/2012
Mutual de Seguridad CChC Mutual de Seguridad 04/06/2012
Compaiiia Contractual Minera Ojos del | Compafiia Contractual Minera

Salado Ojos del Salado 04/06/2012

Freeport-McMoran South

Freeport-McMoran South America Inc. | America Inc. 04/06/2012
Compainiia Contractual Minera Compainiia Contractual Minera

Candelaria Candelaria 04/06/2012

Sociedad Contractual Minera El

Sociedad Contractual Minera El Abra Abra 04/06/2012
Minera Aurex Chile Ltda. Minera Aurex Chile Ltda. 04/06/2012
Comercializadora de Trigo S.A. Cotrisa 08/06/2012
Anglo American Sur S.A. Anglo American Sur S.A. 13/06/2012
Anglo American Norte S.A Anglo American 14/06/2012
Anglo American Chile Limitada Anglo American 14/06/2012
Molinera Gorbea Limitada Molinera Gorbea 28/06/2012
Ipsos Chile S.A. Ipsos Chile 28/06/2012
Centro Espafiol Intermedio de

Capacitaciéon Proforma 29/06/2012
Mainstream Chile S.A. Mainstream Chile 06/07/2012
Empresa de los Ferrocarriles del Estado | EFE 12/07/2012
Empresa Portuaria Chacabuco EMPORCHA 25/07/2012
Nuevosur S.A. Nuevosur S.A. 30/07/2012
Essbio S.A. Essbio S.A. 30/07/2012
Nestlé Chile S.A. Nestlé Chile 30/07/2012
DEXIMA S.A. DEXIMA S.A. 24/09/2012
Terminal Puerto Arica S.A. TPA S.A. 09/10/2012
Nutraseed SA Nutraseed SA 05/11/2012
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