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RESUMEN
La presente investigacion tuvo como proposito determinar el valor actual de la
Asociaciéon Comunal Fuente de Jacob (ACOFUJ) mediante la aplicacion del método de Flujo
de Caja Descontado (FCD), con el fin de aportar insumos técnicos que fortalezcan su
sostenibilidad financiera y organizacional en el largo plazo. El estudio partié de la necesidad
de que las asociaciones comunitarias de agua cuenten con herramientas formales para
conocer su valor econdmico real, facilitando la toma de decisiones estratégicas, el acceso a

financiamiento externo y la planificacion de mejoras en la gestion del servicio.

Se construy6 un marco teorico y conceptual que integr6 las bases del FCD, la gestion
financiera comunitaria y las practicas de valoracion de organizaciones sin fines de lucro.
Sobre esta base se disefid un enfoque metodologico cuantitativo con apoyo cualitativo, de
tipo descriptivo-aplicado, transversal y retrospectivo, utilizando el método de estudio de
caso. Se definieron variables clave como ingresos, egresos, inversiones, flujo neto de caja 'y

capital de trabajo y se establecieron dimensiones e indicadores operativos para su analisis.

La recoleccion de datos combind fuentes documentales con encuestas estructuradas
al personal administrativo y directivo, y entrevistas semiestructuradas al administrador y a
usuarios seleccionados. Esta triangulacion permitid6 no sélo cuantificar informacion
financiera, sino también comprender percepciones sobre la gestion del servicio, la imagen
institucional y las practicas de toma de decisiones. Los resultados evidenciaron la existencia
de registros financieros basicos, pero no de estados financieros formales; proyecciones
anuales revisadas mensualmente; ausencia de valoraciones previas; y el uso limitado de

herramientas metodologicas para evaluar el estado financiero de la asociacion ACOFUI.

xiii



Con base en el analisis de los datos y en la aplicacion del modelo FCD se elabor6 una
propuesta de valoracion financiera que puede ser implementada por ACOFUJ como
instrumento practico para conocer su valor actual, proyectar escenarios y fortalecer su
gestion. Este aporte constituye un avance significativo para las asociaciones comunitarias de
agua, al demostrar que es posible adaptar metodologias financieras tradicionales a
organizaciones sin fines de lucro, dotandolas de herramientas técnicas para incrementar su

transparencia, eficiencia y capacidad de negociacion ante actores externos.
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INTRODUCCION

En el mundo contemporaneo, la informacién financiera y la valoracion de
organizaciones constituyen herramientas esenciales para la gestion estratégica y la
sostenibilidad. Saber con precision cudnto vale una entidad no es sélo un ejercicio contable,
sino un insumo importante para tomar decisiones de inversion, negociar con proveedores de
fondos y orientar politicas de crecimiento. Este tipo de andlisis, comunmente aplicado a
empresas privadas, resulta cada vez mas relevante para otras areas, como las asociaciones y
entidades comunitarias, que necesitan demostrar su viabilidad economica y su impacto social
ante socios, donantes y entes reguladores. En este sentido, el Flujo de Caja Descontado (FCD)
se presenta como un método idoneo para estimar, con rigor técnico, el valor actual de una

organizacion y sus proyecciones futuras.

La presente investigacion traslada este enfoque financiero avanzado al estudio de la
Asociacion Comunal Fuente de Jacob (ACOFUJ), organizacion comunitaria dedicada a la
distribucién de agua potable en varias comunidades de Ahuachapan. Aunque ACOFUJ
cumple un rol social importante, enfrenta las limitaciones tipicas de las asociaciones sin fines
de lucro: ausencia de estados financieros formales, dependencia de ingresos acotados y
necesidad de planificar con mayor precision sus inversiones y gastos. Analizar su situacion
mediante un modelo de valoracién empresarial no sélo visibiliza su desempefio real, sino que
ofrece a sus lideres una base objetiva para tomar decisiones estratégicas, garantizar la

continuidad del servicio y mejorar su imagen ante actores externos.

Este documento presenta, por tanto, una propuesta metodologica y aplicada para
determinar el valor actual de ACOFUJ mediante el método FCD, integrando variables

Xv



financieras clave con informacion cualitativa sobre su operacion y gestion. A partir de
encuestas, entrevistas y revision documental, se construyd una vision integral que combina
teoria financiera con la practica de la gestion comunitaria del agua, ofreciendo al lector

resultados sistematicos, interpretaciones fundamentadas y recomendaciones viables.

En suma, la investigacion que aqui se expone no sélo aporta un diagnostico financiero
preciso de la asociacion ACOFUJ, sino que demuestra que la valoracion de empresas puede
y debe ser utilizada en asociaciones comunitarias para fortalecer su sostenibilidad y
credibilidad. Al adaptar un instrumento tradicional del &mbito empresarial al contexto social
del abastecimiento de agua, este estudio brinda un referente util para otras organizaciones
similares, contribuyendo al desarrollo de modelos de gestion mas transparentes, eficientes y

orientados al largo plazo
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CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Situacion problematica y delimitacion

Muchas empresas carecen de informacion actualizada sobre su Valor de Empresa, lo
que dificulta establecer relaciones solidas con sus accionistas. Esta carencia también impacta
negativamente en la toma de decisiones por parte de la Junta Directiva, ya que no se cuenta
con mediciones reales y objetivas que faciliten una gestion mas efectiva. En el ambito de los
negocios y las finanzas, resulta esencial disponer de datos precisos como el Flujo Libre de
Caja (Free Cash Flow) actualizado, especialmente para tomar decisiones que generen

impacto positivo en la comunidad y garanticen la sostenibilidad de los proyectos.

En este contexto, la Asociacion Comunal La Fuente de Jacob (ACOFUYJ), establecida
en el distrito de Turin, departamento de Ahuachapan, quienes se dedican a la distribucion de
agua potable con fines sociales en comunidades de los distritos de Turin, Atiquizaya y
Ahuachapan, zonas donde la Administraciéon Nacional de Acueductos y Alcantarillados
(ANDA) no tiene presencia; enfrenta una problematica particular: nunca ha realizado una
valoracion formal de su proyecto, ni ha llevado un control detallado de sus pérdidas o
ganancias. Esta falta de analisis le impide conocer su valor real como organizacion, limitando
su capacidad para ser competitiva dentro del mercado de distribucién de agua con fines
sociales. Esto afecta directamente a las comunidades beneficiarias, quienes dependen del

servicio ante la ausencia de cobertura por parte de la administracion nacional.

Adicionalmente, esta falta de informacion y formalizacion también repercute
negativamente en la capacidad de la asociacion para acceder a financiamiento. La falta de un
valor de empresa claro y una proyeccion financiera precisa dificulta la obtencion de recursos
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necesarios para modernizar equipos y optimizar procesos, lo cual es fundamental para

mejorar la eficiencia operativa y asegurar un servicio de mayor calidad a la comunidad.

Hay que decir que, financieramente hablando, la Asociacion ACOFUJ podria estar
en una posicion delicada, especialmente cuando piensan en el futuro. Planificar a largo plazo
se vuelve dificil al no saber con certeza como manejar los costos de operacion, el
mantenimiento o las necesidades de las comunidades. Al tratarse de una organizacion con fin
social, los proyectos clave de esta también se ven afectados, por ejemplo, extender la red de
agua, mejorar lo que ya tienen o garantizar que el agua sea de buena calidad. La Junta
Directiva que administra actualmente la asociacion ACOFUJ, trabaja en medio de mucha
incertidumbre, sin entender del todo como todo esto afecta financieramente el valor real de
ACOFUJ, lo que es una dificultad para una organizacidon que apenas cuenta con quince
recursos en el talento humano manejado por una directiva que a pesar de su buena voluntad
de dar lo mejor, se ven limitados de conocimientos técnicos en el area financiera. y que es
tan vital para el acceso al agua potable en la zona, una labor invaluable. Sin una valoracién
empresarial formal, su capacidad para crecer, modernizarse y asegurar su futuro esta en

riesgo.

Para comprender mejor y establecer los limites; la presente investigacion ha sido

delimitada de la siguiente manera:

Limites tedricos;

Para la obtencion de la informacion tedrica, se tomara como base confiable: libros,
documentos, revistas, memorias de labores y tesis, con el fin de enriquecer la base teodrica

de la planificacion financiera y dar vida al tema de investigacion.
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Limites temporales:

La investigacion se realizara en el periodo comprendido de marzo a agosto de 2025.

Limites espaciales:

El éarea geografica donde se efectuard la investigacion es la empresa Asociacion
Comunal la Fuente de Jacob, (ACOFUJ) ubicada en el distrito de Turin, municipio

Ahuachapan Norte, departamento de Ahuachapan.

1.2. Enunciado del problema
(Se Valora la empresa asociaciéon comunal la fuente de Jacob, por medio de sus flujos

de caja descontados?

1.3. Preguntas de investigacion
(La Valoracion del Proyecto ACOFUJ facilitara el acceso a fuentes de

financiamiento?

(Las Operaciones del Proyecto ACOFUIJ podran verse beneficiadas si se ordena la

empresa en estudiar constantemente sus Flujos de Caja?

(Qué impacto han tenido los costos operativos y de mantenimiento de infraestructura

sobre los flujos de caja de la organizacion?
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1.4. Objetivos de la investigacion

Objetivo General
Determinar el valor actual de la Asociacion Comunal La Fuente de Jacob a través del
método de Flujo de Caja Descontado (FCD), y su impacto en la toma de decisiones

estratégicas que le permita ser sostenible en el largo plazo.

Objetivos Especificos

1. Calcular los flujos de caja futuros en base al comportamiento del sector de agua
comunitario local, a fin de tomar decisiones estratégicas que permitan proyectar
con mayor precision el valor de la asociacion ACOFUJ.

2. Determinar una tasa de descuento en los flujos de caja, segtn el riesgo financiero
a fin de presentar una valoracion apegada a la realidad, que permita a la asociacion
ACOFULJ, ser atractiva para proveedores de fondos.

3. Proporcionar una herramienta de valoracion de empresa, que permita a los lideres
de la asociacion ACOFUJ, a sus miembros y a otros actores comunitarios,
comprender el valor actual de la Asociacion y utilizar esa informacién para tomar

decisiones sobre sostenibilidad, mejoras operativas y planificaciones futuras.

1.5. Justificacion

La Asociacion Comunal La Fuente de Jacob (ACOFUJ), es una entidad con fines
sociales dedicada a la distribucion de agua potable en los distritos de Turin, Atiquizaya y
Ahuachapén, concretamente en las 4reas desatendidas por la Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados (ANDA). Es importante tener presente que el acceso al agua
potable constituye un componente esencial para la salud, el bienestar y el desarrollo

sostenible de las comunidades, un aspecto reconocido internacionalmente en el marco de los

20



Objetivos de Desarrollo Sostenible (Unidas, 2018). Podriamos decir que la Asociacion
ACOFUJ desempena un papel importante al atender una necesidad basica en zonas rurales
donde la cobertura estatal es inexistente, combinando una mision social con la necesidad de

mantener una operatividad viable a largo plazo.

El estudio de la valoracion de la Asociacion ACOFUJ encuentra su fundamento en la
ausencia de una valoracion empresarial formal, lo que constituye una limitante para
comprender su valor real como organizacion, tomar decisiones estratégicas informadas, hacer
planificaciones a largo plazo que garanticen su sostenibilidad social y financiera, e incluso
para obtener financiamiento externo como un recurso que les permita modernizar sus equipos
o ampliar la red de cobertura. Las dificultades que enfrenta la Asociacion ACOFUJ al carecer
de esta valoraciéon compromete no solo su continuidad operativa, sino también la calidad de
vida de las comunidades que dependen de la Asociacion ACOFUJ como su tnico proveedor

de agua potable.

Desde el ambito académico, este trabajo aporta al conocimiento poco existente sobre
la valoracion de organizaciones con fines sociales, un campo que, aunque ha despertado
interés en las ultimas décadas, sigue siendo escasamente explorado en el contexto de
asociaciones comunales en paises en desarrollo. La aplicacion del método de Flujo de Caja
Descontado a una entidad como la Asociacion ACOFUIJ permite analizar como los principios
financieros tradicionales pueden adaptarse a organizaciones hibridas, cuya logica operativa
prioriza el impacto social, pero enfrenta retos econdomicos equiparables a los de empresas
convencionales. Asimismo, el estudio de los flujos de caja futuros y la determinacion de una

tasa de descuento ajustada al riesgo especifico de la asociacion ofrecen una oportunidad para
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generar hallazgos que enriquezcan la literatura sobre sostenibilidad financiera en el sector

del agua.

Por otra parte, el estudio busca mejorar la gestion interna de Asociacion ACOFU]J,
fortaleciendo su sostenibilidad y contribuyendo a la provision continua y eficiente de agua
potable, un servicio que incide directamente en la salud publica y en el desarrollo econdémico
de las zonas beneficiadas, y al mismo tiempo se puede convertir en un referente replicable
para otras asociaciones comunales que enfrentan problematicas similares en la region. La
investigacion busca llenar un vacio en la gestion financiera de la asociacion, al mismo tiempo
que ofrece un aporte significativo al entendimiento de la sostenibilidad en organizaciones
sociales, intentando demostrar que pueden cumplir su mision social sin descuidar su
estabilidad econdmica. La investigacion se justifica como un esfuerzo necesario y relevante

en los contextos académico, operativo y social.

1.6. Limites y alcances
Limites
La investigacion tiene algunas limitaciones que es importante tener en cuenta al

momento de interpretar los resultados obtenidos al valorar la Asociacion Comunal de Agua

ACOFUJ. Algunas de ellas son:

a) Escasos registros formales de estados financieros historicos en ACOFUJ.

b) La bibliografia respecto a valoracion de empresas para entidades con fines sociales
es escasa, pues normalmente se refieren a empresas con fines de lucro.

¢) Aunque este Método de Flujo de Caja Descontado es muy usado en empresas, cuando
se aplica a asociaciones comunitarias como ACOFUIJ se debe tener en cuenta que no

todo lo que hace valiosa a una organizaciéon comunitaria puede medirse con datos
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d)

financieros, tales como: el trabajo voluntario, el compromiso de los miembros de la
comunidad o los beneficios sociales y ambientales, entre otros.

La investigacion no incluird la aplicacion de la propuesta hecha a la Asociacion
ACQOFU]J por parte del equipo investigador.

La valoracion que se haga de ACOFUJ, es valida inicamente en el momento que se
haga, ya que en el futuro pueden cambiar las condiciones del entorno, y con ello

cambiar el valor de la asociacion.

Alcances:

a)

b)

d)

La investigacion se enfocara en aplicar el método de Flujo de Caja Descontado para
estimar el valor economico de la Asociacion ACOFUJ, basado en los registros

presentados de los ultimos cuatro afos.

Se tomara en cuenta la informacion financiera historica y los datos disponibles, con
el fin de construir una proyeccion que refleje lo mas cercana posible a la realidad

operativa y econdmica de la asociacion.

Se proporcionara una herramienta de valoracién que permita conocer el valor de la

Asociacion ACOFUJ para tomar decisiones estratégicas.

La investigacion permitird una fuente de informacion bibliogréfica relacionada a los
métodos de Flujos de Caja Descontados para futuras investigaciones referentes a

Asociaciones sin fines de lucro.
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CAPITULO II: MARCO TEORICO DE REFERENCIA
2.1. Antecedentes del problema

Antecedentes de la valoracion de las empresas

La valoracion de empresas tiene sus raices en el siglo XIX, coincidiendo con el auge de
la Revolucidn Industrial. Durante este periodo, surgieron las sociedades anonimas como una
forma de organizacién empresarial que permitia la participacion de multiples inversionistas.
Este modelo facilito la expansion de grandes industrias y la necesidad de evaluar las

operaciones financieras de manera mas estructurada (T¢llez Porcel, 2020).

Inicialmente, los métodos de valoracidon se centraban en el andlisis de los activos y
pasivos de una empresa, utilizando enfoques contables para determinar su valor. Sin
embargo, con el tiempo, se desarrollaron métodos mas sofisticados que consideraban la

capacidad de la empresa para generar ingresos futuros. Entre estos métodos se encuentran:

Métodos basados en activos: Evaluan el valor de los activos tangibles e intangibles

de la empresa, restando las obligaciones para determinar el valor neto.

e Métodos basados en pasivos: Se enfocan en las deudas y obligaciones financieras
para valorar la empresa.

e Métodos de multiplos comparables: Comparan la empresa con otras similares en el
mercado, utilizando indicadores como el PER (Price Earnings Ratio) o el
EV/EBITDA (Enterprise Value sobre Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation,
and Amortization) (Economista Vigo, 2024).

e Métodos de flujos de caja descontados (FCD): Introducidos por Modigliani y

Miller en 1961, estos métodos estiman el valor presente de los flujos de caja futuros
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que la empresa generard, descontados a una tasa que refleja el riesgo asociado

(Yirepa, s.f.).

La valoracion de empresas se ha convertido en una herramienta esencial para diversas
actividades empresariales, como fusiones, adquisiciones, salidas a bolsa, financiamiento y
planificacion estratégica. Con el avance de la tecnologia y la disponibilidad de datos, la
valoracion ha incorporado andlisis mas complejos, incluyendo consideraciones
medioambientales y sociales, reflejando una vision mas integral del valor empresarial

(Universidad Internacional de Andalucia. UNIA, 2024).

Antecedentes del método de Flujo de Caja Descontado
El origen del método de Flujo de Caja Descontado (FCD) se remonta a los
fundamentos tedricos de las finanzas modernas, especialmente desde mediados del siglo
XX, cuando se consolidaron conceptos como el valor del dinero en el tiempo y el analisis
del riesgo en las inversiones. Es aqui cuando el FCD surge como una técnica fundamental
para estimar el valor de una empresa, basada en la proyeccion de sus flujos futuros de
efectivo y su posterior actualizacion a valor presente mediante una tasa de descuento

apropiada.

Este método ha sido ampliamente aplicado en distintas industrias y tipos de
organizaciones. Existen investigaciones recientes que han explorado su uso en sectores
puntuales. Por ejemplo, Yanes Herrera (Yanes Herrera, 2022) aplicé el FCD a una empresa
de servicios publicos en Colombia, evidenciando su utilidad para valorar organizaciones con
flujos estables, pero sujetas a regulacion estatal. Esto resulta relevante para asociaciones

comunales como ACOFUJ, que también operan en sectores esenciales y regulados, como el
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abastecimiento de agua potable. Del mismo modo, Urquilla Navarro y Durdn Madrid
(Urquilla Navarro, 2024) demostraron la aplicabilidad del método en empresas
salvadorenas, aportando un enfoque practico al andlisis de valor desde la perspectiva local.
Su investigacion destaca que la metodologia, aunque tedricamente robusta, requiere
informacion financiera clara y proyecciones consistentes, lo que puede ser un reto en
organizaciones de base comunitaria, que, como en el caso de la asociacion ACOFUJ, no

poseen tanta claridad en sus informes financieros o lo han implementado recientemente.

Por otra parte, se han analizado variantes del método tradicional. Ruiz Molina y
Carnevali Garcia (Ruiz Molina, 2021) compararon el uso del WACC (costo promedio
ponderado de capital) con el APV (valor presente ajustado), concluyendo que, dependiendo
del perfil de deuda de la empresa, uno u otro puede ofrecer una mejor aproximacion al valor
real. Esta discusion resulta pertinente para organizaciones como ACOFUJ, que podrian no
tener estructuras de capital convencionales. Ademads, en afios recientes, también se ha
valorado el FCD como herramienta para evaluar activos intangibles, como sefiala Ortiz
Salazar (Ortiz Salazar, 2021), quien destaca su potencial para la valoracién de marcas a
través de flujos de ingreso esperados. Aunque este enfoque se centra en elementos
intangibles, deja en evidencia que el FCD posee una versatilidad en escenarios empresariales
muy diversos. Siguiendo esta 16gica, también hay estudios como el de Fuentes Florez
(Fuentes Florez, 2023) que enfatizan la importancia de adaptar el FCD a contextos

econdomicos cambiantes, como por ejemplo la recuperacion post pandemia.

Todo esto convierte el FCD en una herramienta clave y actual para entidades sin
fines de lucro o de economia social, que enfrentan incertidumbres operativas y financieras.

La evolucion que ha experimentado la aplicacion del método de flujo de caja descontado le
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ha permitido pasar de ser una herramienta financiera enfocada en grandes empresas, a
consolidarse como un instrumento aplicable y valioso para la valoracion de organizaciones
de diversa naturaleza, incluyendo asociaciones como ACOFUJ que tienen una indole

eminentemente de proyeccion social.

Antecedentes de las asociaciones comunales a nivel global

A lo largo del tiempo, las comunidades han desarrollado formas propias de
organizacion colectiva para enfrentar desafios comunes, particularmente en contextos de
marginacion o escasa presencia institucional. Estas formas de organizacion se conocen como
asociaciones comunales o estructuras comunitarias, y surgen como respuesta a necesidades
compartidas, como el acceso al agua, la electricidad, la educacion o la seguridad alimentaria.
Su aparicion no ha sido exclusiva de un pais o region, sino que se trata de una practica
extendida a nivel mundial, principalmente en entornos rurales o semiurbanos, donde las
soluciones estatales han sido limitadas o ineficaces (Organizacion de las Naciones Unidas

para la Agricultura y la Alimentacién, 1989)

En América Latina, estas organizaciones se han constituido como una base sélida
para el desarrollo local. Su estructura permite una administracion democratica y
participativa, donde los miembros de la comunidad toman decisiones en funcion de sus
intereses y capacidades. Esto ha generado una importante contribucion al fortalecimiento
del tejido social, a la cohesion comunitaria y al empoderamiento de los habitantes en la
gestion de sus propios recursos. A lo largo de las ultimas décadas, muchas de estas
asociaciones han evolucionado de modelos informales hacia formas organizadas,
formalizadas e incluso reconocidas por los Estados y organismos internacionales

(Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion, 2019).
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Antecedentes de las asociaciones comunales en El Salvador
En El Salvador, las asociaciones comunales comenzaron a formalizarse legalmente
con la promulgacion del Codigo Municipal en 1986, el cual reconoce su personalidad
juridica y establece los requisitos para su constitucion y funcionamiento (Asamblea
Legislativa de El Salvador , 1986). Las organizaciones comunales han sido fundamentales
en la promocion del desarrollo comunitario, pues han permitido a los salvadorefios participar

activamente en la identificacion y solucidon de problemas locales.

En el afio 2008 se aprobo la Ley de Asociaciones de Desarrollo Comunal, la cual
fortalecid el marco legal para estas entidades, reconociéndolas como personas juridicas sin
fines de lucro, con capacidad para gestionar proyectos de desarrollo y acceder a recursos de
cooperacion nacional e internacional reconociéndolas como personas juridicas sin fines de
lucro, con capacidad para gestionar proyectos de desarrollo y acceder a recursos de
cooperacion nacional e internacional. (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2008). En el
ambito de la gestion del agua, muchas asociaciones comunales han desempefiado un rol
clave en la instalacién, operacion y mantenimiento de sistemas auténomos de

abastecimiento de agua potable.

Antecedentes de asociaciones dedicadas a la distribucion de agua potable
Las asociaciones comunitarias de agua potable surgieron durante el siglo XX como
respuesta a la falta de cobertura estatal en zonas rurales y periurbanas de América Latina.
En contextos donde el abastecimiento publico era deficiente, las comunidades comenzaron
a organizarse de manera autonoma para construir, operar y mantener sistemas de
distribucion de agua, aprovechando recursos locales y solidaridades vecinales. (UNICEF Y

OMS, 2000) Estas organizaciones se formalizaron con estructuras institucionales bdsicas,
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juntas directivas, cuotas comunitarias y reglamentos internos, lo que no solo permitié
mejorar la gestion del recurso hidrico, sino también promover una cultura de responsabilidad

compartida y sostenibilidad.

En El Salvador y paises vecinos, tales asociaciones han demostrado ser mas
resilientes y adaptativas en comparacion con modelos centralizados. Estudios de casos
destacan que comunidades que crean su propio sistema de agua logran tasas de cobertura
superiores al 90 % y mayores estdndares de calidad por la participacion de la poblacioén
(Organizacion Panamericana de la Salud, 2020). Estas organizaciones han servido como base
para iniciativas de sostenibilidad financiera, colaboraciones con instituciones como el
Ministerio de Salud o la Autoridad de Agua, y mecanismos de control social, posiciondndose
como actores claves en la gestion del recurso y en la mejora de las condiciones sanitarias en

areas marginadas (Smits, 2013)

Antecedentes de Asociacion Comunal La Fuente de Jacob, ACOFUJ

A inicios de los afos 2000, en el departamento de Ahuachapan, El Salvador, la
necesidad de agua potable era una realidad apremiante para comunidades rurales de los
entonces municipios, ahora distritos de Ahuachapan, Turin, Atiquizaya y El Refugio. Estas
localidades, habitadas por cerca de 1000 familias en ese entonces, carecian de acceso al
servicio de agua potable, pues la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados
(ANDA) no llegaba a cubrir sus necesidades. En este contexto, la Organizacion No
Gubernamental europea KARE, activa en El Salvador durante los primeros anos de la década

de 2000, identifico esta carencia y decidid actuar.
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En 2001, KARE llegd a Ahuachapan con la mision de apoyar a comunidades
vulnerables y de escasos recursos. Tras un diagnostico en las zonas rurales, la ONG propuso
un proyecto ambicioso: garantizar el abastecimiento de agua potable a través de un sistema
comunal. Este proyecto no s6lo buscaba resolver una necesidad bdasica, sino también
involucrar a las comunidades mediante su participacion activa. Para ello, KARE ofrecio
acompanamiento técnico y materiales, mientras que las familias beneficiarias debian aportar
45 dias de trabajo para la construccion del sistema. A pesar del escepticismo inicial, la

urgencia por contar con agua motivo a las comunidades a sumarse al esfuerzo colectivo.

El proyecto se inicio con los trabajos de perforacion de un pozo en San Juan La Ceiba,
ubicado en el entonces municipio de El Refugio (hoy distrito El Refugio). La comunidad de
San Juan La Ceiba ya habia comenzado la excavacion de forma artesanal, pensando
inicialmente en beneficiar solo a su propia comunidad. Sin embargo, no habian podido
completar los trabajos. La ONG KARE, al identificar que la necesidad de agua potable
abarcaba a méas familias a lo largo de la antigua Linea Férrea que conectaba Ahuachapan con
Santa Ana, propuso expandir el proyecto para incluir a estas comunidades adicionales. KARE
solicitd los permisos necesarios para terminar la excavacion del pozo y dejarlo funcionando,
con fondos proporcionados por instituciones como Céritas de El Salvador, las alcaldias de
Ahuachapan, Turin y El Refugio, y otras ONG. Desde este punto, se instalaron
aproximadamente 14 kilémetros de tuberias para distribuir agua a diez comunidades, la
mayoria establecidas a lo largo de la antigua Linea Férrea. Después de dos afios de arduo
trabajo, en 2003 se completd la infraestructura, permitiendo que las familias beneficiarias

accedieran al vital liquido.
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Con la infraestructura en marcha, se establecié un sistema de cobro para el servicio
de agua. Actualmente, el costo es: para los usuarios que consumen 19 metros cubicos o
menos, la cuota es fija de $5.50, mientras que para aquellos que consumen entre 19 y 40
metros cubicos, el cobro es escalonado a partir de la cuota minima de $5.50 y de $2.75 por
cada metro cubico de agua consumido para quienes usan mas de 40 metros cubicos.
(Asociacion Comunal La Fuente de Jacob, 2013). Este aporte econdmico es fundamental para
sostener el funcionamiento del sistema. Es importante destacar que las familias que aportaron
45 dias de trabajo para la construccion del sistema recibieron la instalacion de las acometidas
sin costo adicional, pero el servicio de agua en si siempre ha tenido un costo asociado.
Inicialmente, los pagos debian realizarse directamente en las oficinas de ACOFUIJ ubicadas
en Turin. Sin embargo, debido a inconvenientes con este método, se implemento el pago a
través de la Caja de Crédito de Atiquizaya, y poco después, también se habilit6 la opcion de

pago en la Caja de Crédito de Ahuachapan, facilitando asi el proceso para los usuarios.

Una vez completada la excavacion, ninguna de las alcaldias locales quiso asumir la
administracion del proyecto. Ante esta situacion, KARE fund6 la Asociacion Comunal
Fuente de Jacob, ACOFUJ, en 2003, con personas de las comunidades beneficiadas. Con el
sistema en funcionamiento, KARE dio por concluida su labor, pero asegurd la sostenibilidad
del proyecto al establecer esta asociacion. a la Asociacion ACOFUJ, se constituyd con
cincuenta socios fundadores, representantes de las diez comunidades beneficiarias, quienes
fueron juramentados con el apoyo de las alcaldias locales. Recibid personeria juridica y
establecid estatutos que rigen su funcionamiento hasta la fecha. Entre las disposiciones mas
relevantes destaca la eleccion cada dos afnos de una Junta Directiva, la cual consta de ocho

miembros: presidente, vicepresidente, Sindico, Tesorero, secretario, Coordinador de Agua 'y
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Bienestar Social, Coordinador de Salud y Coordinador de Medio Ambiente. Ademas, existe
una Junta de Vigilancia compuesta por un presidente, un Sindico y un secretario. Los cargos
se eligen en asambleas generales mediante voto popular, con un limite de dos periodos
consecutivos en el mismo puesto para evitar la perpetuidad en el liderazgo y preservar el

proposito social de la asociacion.

Desde sus inicios, la Asociacion ACOFUIJ enfrenta retos importantes. Los socios,
personas de origen humilde y con poca formacion académica, asumieron la gestion del
sistema de agua potable con recursos y conocimientos técnicos escasos. Entre 2005 y mayo
de 2025, se han sucedido diez juntas directivas, cada una enfrentando aciertos y desaciertos.
Los logros incluyen la continuidad del servicio para més de 4500 personas a través de un
aproximado de 1800 acometidas, asi como la apertura de un segundo pozo en la Comunidad
El Esfuerzo en 2019, financiado con recursos propios para mejorar el abastecimiento en
zonas desfavorecidas. Sin embargo, errores como la falta de estudios técnicos al expandir el
servicio a comunidades vecinas han generado problemas, especialmente en zonas altas donde
la presion del agua es insuficiente. La tuberia instalada originalmente era incapaz de soportar

la presion necesaria, limitando las soluciones a este problema.

En el area administrativa, la Asociacion ACOFUJ ha enfrentado dificultades para
formalizar sus operaciones. Hasta 2014, sus registros contables no cumplian con las
normativas fiscales, lo que llevdo a una auditoria del Ministerio de Hacienda.
Afortunadamente, el Ministerio condond las deudas acumuladas y otorgd plazos para
regularizar la contabilidad. Cuando nacio6 en El Salvador la Autoridad Salvadorefia del Agua,
la Asociacion ACOFUJ fue obligada a incorporarse a los lineamientos de la nueva Ley

General de Recursos Hidricos. Segin el Asiento de inscripcion niimero 00007 de la
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Asociaciéon Comunal La Fuente de Jacob (ACOFUJ) emitido por la Autoridad Salvadorefia
del Agua el 8 de noviembre de 2022, se realizo el respectivo registro, y a la asociacion se le
concedid un plazo para ponerse al dia con sus registros contables, al menos desde 2018, un
proceso que aun estd vigente. Hasta la aparicion de esta ley, ACOFUJ nunca habia llevado
una contabilidad formal ni habia realizado una valoracion de su empresa, debido a la
informalidad con la que habia operado desde su fundacion. Actualmente, la organizacioén
cuenta con nueve empleados en planilla, seis por servicios profesionales y personal eventual

segun las necesidades operativas (Asencio & Lopez, 2025).

2.2. Teorias y conceptos basicos

Teorias
La base teorica de esta investigacion se enfoca en tres puntos importantes, los cuales

estan alineados con los objetivos propuestos. Se basara en las siguientes teorias:

1. Valoracion de la Posicion actual de la Asociacion ACOFUJ
En esta teoria se presentan los siguientes elementos que nos ayudaran a valorar la

Asociacion ACOFUJ desde diferentes parametros.

Valoracion en cuanto a sus flujos de caja.
Con el proposito de sustentar la valoracion financiera de la Asociacion ACOFUJ, se
realizé un andlisis de los ingresos y egresos anuales correspondientes al quinquenio 2020—
2024. Este ejercicio permite dimensionar el comportamiento operativo de la organizacion,
asi como su grado de sostenibilidad en el tiempo. A continuacidn, se presentan los datos

anuales:
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Tabla 1: Ingresos y egresos anuales

Afio  Ingresos totales coflzﬁfszogep;);ua Egresos totales l;;z:gggg

2020 $133,114.46 $133,114.46 $156,987.27 -$23,872.81
2021 $143,664.72 $139,827.33* $139,891.39 -$64.06
2022 $144,852.45 $144,846.50** $142,286.08 $2,560.42
2023 $151,266.94 $151,266.94 $141,006.45 $10,260.49
2024 $129,644.22 $129,644.22 $130,315.75 -$671.53

Fuente: informacion proporcionada por el area contable de Asociacion ACOFUJ. * En 2021, $3,837.39 del total de ingresos
provinieron de fuentes extraordinarias, como intereses bancarios, venta de activos y otros ingresos no recurrentes. ** En

2022, $5.95 del total de ingresos no correspondieron al consumo de agua.

En promedio, los ingresos anuales fueron de $140,508.96, mientras que los egresos
promediaron $142,097.79, lo que resulto en una pérdida operativa media anual de $1,588.83.
Este comportamiento evidencia un equilibrio financiero muy ajustado, con margenes

negativos leves durante la mayoria del periodo.

El margen operativo promedio fue de aproximadamente -1.13 %, calculado con base en
la relacion entre los resultados operativos y los ingresos reales anuales. El afio 2023 fue el
unico con una rentabilidad operativa destacable, del 7.28 %, mientras que los demds afos
presentaron resultados deficitarios o cercanos al punto de equilibrio.

En relacion con los ingresos recurrentes, se estima que el 80 % de los usuarios pagan una
tarifa fija de $5.50 mensuales por el servicio de agua potable hasta 19.99 metros ctbicos y el
resto paga un poco mas por consumos mas altos. Y segiin sus mismos informes atenden a
1676 usuarios, con los cuales proyectan generar un ingreso promedio anual de $177456
(Asociacion Comunal La Fuente de Jacob, 2024). No obstante, para cubrir el promedio de
egresos anuales, la Asociacion ACOFUJ requeriria ingresos por aproximadamente $142,000,
pero no alcanza a ver el horizonte en cada mes debido a diferentes factores tales como: moras

de los usuarios, y los multiples gastos que no han proyectado.
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El anélisis realizado permite determinar que, aunque la Asociacion ACOFUJ ha logrado
operar con relativa estabilidad financiera, su situacion es vulnerable a variaciones en el
consumo, incrementos en costos operativos o disminucion de la base de usuarios. Esta
informacion resulta clave para la proyeccion de flujos de caja futuros y la valoracion basada

en el método del Flujo de Caja Descontado (FCD), que se abordara mas adelante.

Valoracion institucional y entorno operativo

La Asociacion ACOFUJ se ha consolidado como una organizacion social comprometida
con el abastecimiento del recurso hidrico en zonas marginadas, especialmente en areas donde
el sistema estatal de ANDA no logra garantizar el acceso al agua potable. Enfrentando
limitaciones presupuestarias, la Asociacion trabaja diariamente para garantizar el suministro
del vital liquido a una cantidad de 1,489 hogares principalmente ubicados en comunidades
de escasos recursos asentadas a lo largo de la ex linea férrea desde Ahuachapan hasta el
Refugio.

En cumplimiento con las disposiciones sanitarias nacionales, la Asociacion ACOFUJ
mantiene una estrecha colaboracion con las autoridades de salud local, quienes supervisan
regularmente el cumplimiento de los estdndares de calidad exigidos. Ademas, en el afio 2022,
la Asociacion se inscribid en la Autoridad Salvadorefia del Agua (ASA, 2022) como parte
del proceso de regularizacion establecido en la nueva Ley General de Recursos Hidricos, lo
que demuestra su compromiso con la legalidad y la mejora continua de sus operaciones.

Aunque en la zona operan al menos otras ocho asociaciones con objetivos similares, la
Asociacion ACOFUJ ha destacado por su alto nivel de cumplimiento normativo y su voluntad

de garantizar agua segura y de calidad para sus usuarios. Esta posicion la ubica como una de
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las asociaciones mas respetadas en gestion comunitaria de la zona, segun afirmaciones de

representantes de la ASA durante visitas técnicas.

Impacto potencial de la ausencia de la Asociacion ACOFUJ

En caso de que la Asociacion ACOFU]J dejara de operar, la incertidumbre sobre el acceso
al agua potable para la poblacion seria alarmante. Las comunidades atendidas no cuentan con
cobertura estatal por parte de ANDA y quedarian en situacion de vulnerabilidad sanitaria
inmediata. La Asociacion ACOFUJ ha suplido una necesidad vital y ha fortalecido la
organizacion comunitaria en torno a un bien comun.

La desaparicion de la Asociacion ACOFUJ implicaria un retroceso en las condiciones
de vida de la poblacion que se beneficia de sus servicios, incrementando el riesgo de
enfermedades de origen hidrico y disminuyendo la calidad de vida general. La comunidad,
consciente de esta realidad, ha manifestado su apoyo activo a la Asociacion, lo que se
evidencia en la participacion de usuarios en reuniones, jornadas de mantenimiento y procesos

de toma de decisiones.

Valoracion de la sostenibilidad del proyecto
La sostenibilidad del proyecto gestionado por la Asociacion ACOFUIJ se encuentra
constantemente en tension debido a su dependencia de cuotas comunitarias de bajo monto
como su Unica fuente de ingresos y a la dificultad para acceder a fuentes estables de
financiamiento externo. Si bien la organizacion cuenta con una estructura operativa
funcional, su seguridad financiera depende en gran medida de la puntualidad de los pagos
comunitarios y de apoyos eventuales de instituciones colaboradoras. Ante la ausencia de

nuevos fondos o donaciones, la capacidad de inversion en mejoras técnicas, expansion de
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cobertura o mantenimiento correctivo podria verse gravemente limitada. Esto representa una

amenaza directa a la continuidad del servicio con estandares adecuados.

Valoracion de la calidad de la potabilidad del agua
La calidad del agua distribuida por la Asociacion ACOFUJ ha sido reconocida
positivamente por las autoridades sanitarias locales, gracias al cumplimiento sistematico de
los parametros exigidos y al compromiso constante con la mejora de sus procesos de
potabilizacion. Prueba de ello es la periodicidad presentada y avalados por el MINSAL de la
purificacion de agua (ACOFUJ, 2024). La inclusion en el registro nacional de operadores
comunitarios regulados por la ASA refuerza este compromiso institucional con la calidad y

la seguridad del recurso hidrico.

Valoracion de la posicion patrimonial y financiera

La posicion patrimonial de la Asociacion ACOFUJ puede ser considerada modesta, pero
estable. Si bien no dispone de grandes activos ni reservas financieras amplias, ha demostrado
capacidad para operar sin interrupciones durante afios, incluso frente a contextos economicos
adversos. Su liquidez es reducida y esta sujeta a los ingresos mensuales provenientes de las
cuotas de los usuarios, lo que limita su margen de accion para inversiones extraordinarias o
crecimiento estratégico.

En términos de rentabilidad, como organizacion sin fines de lucro, su principal indicador
de éxito no es el excedente econdmico, sino la cobertura efectiva, la satisfaccion de los
usuarios y la permanencia del servicio. No obstante, una rentabilidad minima operativa es
necesaria para su operatividad, y esto ha sido logrado mediante un uso eficiente de los

recursos, la participacion comunitaria y el mantenimiento de una estructura operativa austera.
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Valoracion de la toma de decisiones e imagen institucional

La Asociacion ACOFUJ funciona bajo una estructura participativa donde las decisiones
de mayor relevancia son tomadas en asamblea general, mientras que la gestion operativa es
delegada a una junta directiva Administrativa y a un operador responsable del sistema, y un
ente supervisor interno como la Junta de Vigilancia. Esta combinaciéon de gobernanza
comunitaria y operatividad técnica ha permitido responder con agilidad a las necesidades
emergentes sin perder legitimidad social. (Gonzélez, 2025)

En cuanto a su imagen institucional, la Asociacion ACOFUIJ se percibe a si misma como
una entidad de servicio, cercana a la comunidad, con un alto compromiso €tico y un profundo
arraigo territorial. Esta percepcion es compartida por la mayoria de los usuarios, quienes
valoran la transparencia, la responsabilidad y la constancia del servicio. La confianza
construida con los afios constituye ya un activo intangible clave para la sostenibilidad futura

de la asociacion.

2. Diagnéstico de la valuacion.

La segunda teoria de la presente investigacion se fundamenta en establecer la
situacion financiera actual de la Asociacion Comunal Fuente de Jacob. ACOFUJ, se
desarrolla a continuacion un analisis de los principales indicadores de rentabilidad a partir de
los ingresos, costos y egresos registrados entre los anos 2020 al 2024, proveidos por la
Asociacion a esta investigacion. De esta valoracion serd posible interpretar la salud financiera
de la Asociacion ACOFUIJ y su potencial para captar recursos externos o realizar una

planificacion sostenible en el mediano plazo.
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Indicadores financieros clave

Segun Correa Mejia et al. (Correa Mejia y otros, 2021), al analizar las variables que
son relevantes para analizar la rentabilidad, se indica que los principales indicadores
financieros que reflejan el desempeiio economico de una organizacion son la utilidad neta, el
margen bruto y el margen neto. La utilidad neta representa la ganancia real luego de deducir
todos los costos y gastos. El margen bruto se calcula como la diferencia entre los ingresos
por ventas y los costos de venta, y permite identificar la rentabilidad primaria del servicio.
Por su parte, el margen neto expresa qué porcentaje de los ingresos totales se traduce

finalmente en utilidad disponible para la organizacion.

Resultados comparativos por periodo
A continuacién, se presentan los indicadores financieros clave de la Asociacion

ACOFU]J por afio, calculados a partir de los registros proporcionados a esta investigacion

Tabla 2: Indicadores financieros de ACOFUJ

~ Ingresos Costos de Gastos Gastos Utilidad Margen Margen
Ao . . . . bruto o
por ventas venta  administrativos financieros neta (%) neto (%)
0

2020 $133,114.46 $121,839.02 $18,661.65 $16,486.60 -$23,872.81 8.47% -17.93%
2021 $139,827.33 $88,415.79  $41,054.10 $10,421.50 -$64.06 36.77 % -0.05%
2022  $144,846.50 $100,228.05  $35,258.83  $6,799.20 $2,560.42 30.80% 1.77 %
2023 $151,266.94 $114,260.83  $21,015.33  $5,730.29 $10,260.49 24.46% 6.78 %
2024 $129,644.22 $74,444.49  $50,834.30  $5,036.96 -$671.53 42.58% -0.52%

Promedio $139,739.89 $99,837.64  $33,364.84  $8,894.91 -$2,357.50 28.62% -1.99%

Fuente: Estados financieros de Asociacion ACOFU]J.

Considerando en la tabla 2 los siguientes calculos, se pueden determinar los siguientes

indicadores:
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Respecto al margen bruto, que se calcula con la siguiente formula

(Ingresos — Costos de venta)
Ingresos

Margen bruto =

Esto significa que, en promedio del quinquenio por cada dolar que ha ingresado en

concepto de servicios prestados, hay un margen bruto de $0.2862

En relacion con el margen neto, lo podemos calcular de la siguiente manera:

Utilidad neta
Ingresos

Margen neto =

Después de restar costos y gastos a los ingresos, los calculos muestran que la

Asociacion ACOFU]J esta incurriendo en una pérdida de $0.02 por cada dolar de ingreso.

Analisis de tendencias
Durante el quinquenio analizado, la Asociacion ACOFUJ ha mantenido una
operacion financieramente austera, con ingresos que en la mayoria de los afios apenas
superan los egresos. La utilidad neta ha sido negativa en tres de los cinco afos (2020, 2021
y 2024), aunque las pérdidas han sido marginales en dos de esos tres casos. El afio 2023

destaca por haber logrado la mayor utilidad neta y un margen neto cercano al 7 %.

En cuanto al margen bruto, se observa una tendencia creciente, alcanzando un
42.59 % en 2024. Este indicador sugiere que el costo directo del servicio de agua ha sido
relativamente controlado, posiblemente por mejoras operativas o menores precios en
insumos criticos. Sin embargo, este resultado no se traduce en utilidad neta positiva en 2024,
debido al aumento en los gastos administrativos, que representan el 39.2 % de los ingresos

anuales.
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Los afios 2021 y 2022 se mantienen cerca del punto de equilibrio, evidenciando una
gestion operativa eficiente. El afio 2020, sin embargo, muestra el mayor déficit, con una
pérdida superior a los $23,000.00 y un margen neto de -17.93 %, atribuible al alto nivel de

gastos financieros y administrativos registrados en ese periodo.

Atractivo para financiamiento
Los elementos que intervienen para que una organizacion sea financieramente
atractiva pueden ser variados. Sin embargo, se puede mencionar la estabilidad en los
ingresos, control en sus costos y gastos, y la capacidad de generar utilidades. En el caso de
la Asociacion ACOFUJ, aunque su naturaleza comunitaria social limita la busqueda de
generacion de excedentes, al menos no como objetivo principal, se evidencia un compromiso
por mantener la operatividad sin caer en déficits que comprometan la continuidad de las

operaciones.

La progresiva mejora del margen bruto, y el control de los gastos financieros y al
cumplimiento fiscal, mejoran grandemente la imagen institucional, lo que es muy util para
acceder a financiamiento con fines de modernizacidén o ampliacion del servicio. Sin embargo,
en el caso de la Asociacion ACOFUJ, el diagnoéstico revela la necesidad de reducir los gastos
administrativos, estabilizar los ingresos y mantener utilidades positivas para consolidar su
sostenibilidad financiera, persiguiendo asi el objetivo de volverla atractiva financieramente

hablando.

3. Propuesta del modelo de valoracion FCD:

La tercera teoria planteada ha sido pensada con el propdsito de fortalecer la
sostenibilidad financiera y social de la Asociacion Comunal Fuente de Jacob. ACOFUJ, se
propone en la presente investigacion la aplicacion de un modelo metodoldgico basado en el
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Flujo de Caja Descontado (FCD). Este método se ha consolidado como una herramienta
ampliamente utilizada en el ambito financiero para valorar organizaciones, pues permite
estimar el valor presente de los beneficios economicos futuros que una entidad puede generar.
Aunque tradicionalmente su aplicacion ha sido enfocada a empresas privadas con fines de
lucro, hay que decir que también ha mostrado ser util en otros tipos de instituciones,
incluyendo las de caracter comunitario y social, donde los objetivos econdmicos pasan a un
segundo plano, ocupando la prioridad una mision social importante, como en el caso de la
Asociacion ACOFU]J en su papel de distribucion del agua potable. La valoraciéon mediante
FCD permite a organizaciones como la Asociacion ACOFUJ acceder a diagndsticos
estratégicos que refuercen la toma de decisiones, la planificacion a largo plazo y la gestion

eficiente de recursos en contextos con limitaciones presupuestarias.

El modelo de Flujo de Caja Descontado se basa en dos principios fundamentales de
las finanzas: el valor del dinero en el tiempo y el riesgo asociado a la generacion de flujos
futuros. El primero reconoce que una cantidad de dinero en el presente tiene un valor superior
al mismo monto en el futuro, debido a su capacidad de inversion o uso inmediato, y a los
efectos de la inflacion. El segundo implica que los flujos esperados deben ser descontados
utilizando una tasa que refleje el riesgo operativo de la organizacion, en este caso adaptado
a la naturaleza comunitaria de la Asociacion ACOFU]J. A través de esta técnica, se calcula el
valor presente neto (VPN) de los flujos proyectados, lo que permite conocer cuanto vale hoy

el proyecto o la institucidon, tomando en cuenta sus expectativas futuras.

Molina Panchi y otros autores han sostenido que el FCD no s6lo permite determinar
el valor intrinseco de una organizacion, sino también brindar informacion clave para procesos

de inversion, mejora operativa y atraccion de financiamiento externo. Molina Panchi (Molina
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Panchi y otros, 2024) afirma que “una organizacion que utiliza una metodologia dindmica
valora su capital en funcién de las perspectivas futuras, teniendo en cuenta el costo de capital
y las proyecciones financieras” y también afirma que la valoracion de la empresa
“proporciona informacion de los posibles ingresos y egresos de la organizacidén, cuya
informacion sirve de referencia para la toma de decisiones de los propietarios, accionistas,
instituciones financieras, inversionistas y proveedores, para que puedan comprender como
evoluciona la organizacion y deducir su comportamiento financiero a corto, mediano y largo

plazo, dadas las condiciones internas y externas de la compafiia”.

Por su parte, Tovar (Tovar-Posso, 2018) sostiene que “el ejercicio de valoracion de
una empresa no solo se realiza con el fin de venderla o negociar parte de ella. Otro motivo
importante que tiene que ver con esta labor, tiene que ver con “el deseo de implementar
modelos de medicion de creaciéon de valor como parte del fomento de la cultura de la
Gerencia del Valor” (Tomado de Garcia, O. L. (2003). Valoracion de empresas, gerencia del
valor y EVA. Cali: Prensa moderna, p. 225) y por tal razén se hace necesario valorar el

conjunto de la empresa y la gestion realizada”

En general, segiin Aznar y otros “podemos precisar que el valor de un bien econémico
es igual al valor actual de la suma de rentas futuras que el bien puede generar para su
propietario, y en el caso de la valoraciéon de empresas el valor de una empresa es igual al
valor actual neto de los flujos de caja libres que dicha empresa puede generar en el futuro.”

(Jerénimo Aznar, 2017)

Ante los beneficios sefialados de la realizacion de una valoracion adecuada, la
metodologia que se propone para implementar esta herramienta en la Asociacion ACOFUJ
consta de varias etapas estructuradas. En primer lugar, se requiere la recoleccion de datos
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historicos fiables sobre ingresos, costos y egresos, idealmente de un periodo minimo de tres
a cinco afios, como los que ya han sido recopilados en esta investigacion para el quinquenio
2020-2024. En segundo lugar, debe identificarse y calcularse el flujo libre de caja operativo
para cada afio, el cual se obtiene deduciendo del ingreso neto las inversiones necesarias para
mantenimiento y expansion, asi como las variaciones en el capital de trabajo. La formula que
se utilizard para determinar el flujo libre de caja (FLC), enfocada en el Flujo de Caja

Operativo, es la siguiente:

FLC = FC + GF — Inv AF Op — NOF

Donde:

FC = Flujo de Caja Operativo,

GF = Gastos Financieros

Inv AF Op = Inversion en Activos Fijos Operativos.

NOF = Necesidades Operativas de Fondo

A su vez, para calcular las Necesidades Operativas de Fondo, se utilizara la siguiente

formula:

NOF = Caja + Clientes + Existencias — Proveedores

Posteriormente, se determina una tasa de descuento apropiada, la cual debe ajustarse
al perfil de riesgo de la institucion. En el caso de la Asociacion ACOFUJ que es de caracter
social comunitario, se deberdn considerar factores como dependencia de subsidios,
variabilidad de ingresos y sostenibilidad operativa. Una vez obtenida esta tasa, se proyectan

los flujos de caja futuros para un horizonte temporal definido, por ejemplo, los préximos
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cinco afos, utilizando supuestos razonables basados en la evolucidon financiera reciente

proporcionada por la Asociacion a la investigacion.

Después de obtenida esta informacion, se aplicaré la formula del Valor Presente Neto
(VPN), que permite descontar los flujos futuros al valor presente, incorporando en el calculo
final un valor residual o perpetuidad que represente el valor mas alld del horizonte

proyectado. La formula general del VPN que se utilizara es:

— i FLC VR
Y y (1+K) (14 K)ntt
i=

Donde:

FLC; = flujo libre de caja del afio i,

K = tasa de descuento

VR = wvalor residual

n = numero total de afos proyectados.

De la misma manera, los elementos de esta formula también requeriran algunos

calculos para poder ser obtenidos.
El Valor Residual (VR)

Siguiendo a Bellver (Bellver y otros, 2016), se utilizard la siguiente formula para

encontrar el valor residual.

_ FChiq
(K—-9)
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La proyeccion del Crecimiento de las Ventas (g)

Siendo g la proyeccion de crecimiento de los ingresos por ventas. Se utilizard la
formula basada en los datos de la inflacion del pais y el crecimiento del PIB, sugerida por
Bellver, segun la informacion del Fondo Monetario Internacional (FMI) para El Salvador

(Fondo Monetario Internacional, 2025)
g=(@+H=A+PIB))-1

Sabiendo que, seglin el informe del FMI para el salvador, se proyecta para El Salvador

una inflacion (f) de 1.8% y un crecimiento del PIB de 2.5%.
La tasa de Descuento (K)

Se utilizara la formula propuesta por Bellver (Bellver y otros, 2016), la cual toma en

cuenta la no cotizacion de la empresa en bolsa. Asi, la formula que se utilizaré es la siguiente:
K=Ky (1 —t)*Py+ K, * By
Siendo
K,; = Costo de la deuda
t= tipo impositivo (impuesto / resultado antes de impuesto)
P, = Proporcion de la deuda respecto del Capital
K,, = Costo de los recursos propios

B, = Proporcion de los recursos propios respecto del Capital
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El Costo de los recursos propios (K,)

Dentro del célculo de la tasa de descuento, hay que calcular el Costo de los recursos
propios, el cual, siguiendo a Bellver (Bellver y otros, 2016), que a su vez refiere a la
recomendacion de la Asociacion Espaiiola de Contabilidad y Administracion de Empresas,

viene dado por la siguiente formula:
Ky =Rf+(Rm_Rf>*(1+'B)
Siendo:

Ry = Tasa libre de riesgo.

R,, = Riesgo del mercado.
B = Riesgo de la empresa respecto del mercado.

Para la tasa libre de riesgo, se ocupara el ultimo reporte del Tesoro de los Estados
Unidos (U.S. Department of the Treasury, 2025), el cual establece la tasa libre de riesgo en
4.25%. Para el riesgo del mercado se ocuparé el ROE de la Asociacion Salvadorefia del Agua
(Autoridad Salvadorena del Agua - ASA, 2025), tomando en cuenta los dos afios que llevan

ellos en funcionamiento.

Entre las caracteristicas mas destacadas del modelo FCD se encuentra su
aplicabilidad a distintas estructuras organizativas, esto debido a su capacidad de generar
informacion financiera y su utilidad como herramienta de gestion. En el caso de la Asociacion
ACOFUJ, su aplicacion brindard una estimacidon de su valor econdomico, y servira para

visualizar el impacto de decisiones estratégicas, por ejemplo, la inversion en infraestructura,
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la extension de la red de distribucion o la mejora en la eficiencia operativa. Ademas, el
modelo permite proyectar distintos escenarios (optimista, base, pesimista), lo cual resulta
fundamental para una organizaciéon como la Asociacion ACOFUJ que opera en condiciones

de limitacion presupuestaria.

Desde una perspectiva social, la propuesta metodoldgica también ofrece beneficios
relevantes. La implementacion de esta herramienta refuerza la transparencia institucional y
fortalece la gobernanza, al proporcionar a los miembros de la Asociacion ACOFUJ un
instrumento para entender la ldgica econdmica de su proyecto y participar en la toma de
decisiones con mayor informacion. El modelo también tiene posibilidad de replicabilidad
para otras asociaciones comunitarias de agua potable o servicios similares, que enfrentan
problemaéticas parecidas en cuanto a sostenibilidad, recursos limitados y dependencia de
ingresos sociales. Asi, se convertiria en una herramienta clave para que la Asociacion
ACOFU] y otras organizaciones similares puedan valorar sus operaciones con criterios
técnicos, proyectar su sostenibilidad futura y acceder a mecanismos de financiamiento o
cooperacion con mayor viabilidad. Lo que se pretende es que esta propuesta se adapte a la
realidad operativa del sector comunitario, ofreciendo una metodologia rigurosa, replicable y

con beneficios tanto econdmicos como sociales.

La aplicacién de este modelo de valoracion mediante flujo de caja descontado
representa una herramienta estratégica clave para la Asociacion ACOFUJ, ya que no solo
permitird conocer con mayor precision el valor econémico de la organizacion, sino también
facilitara una gestion financiera mas planificada, transparente y orientada a la sostenibilidad.
Contar con una estimacion formal de su valor contribuird a mejorar la toma de decisiones de

su Junta Administrativa, atraer potenciales aliados financieros o técnicos, justificar tarifas
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ajustadas a la realidad operativa, y fortalecer la confianza de la comunidad usuaria y de las
instituciones reguladoras. En este sentido, la valoracién no se limita a una cifra, sino que se
convierte en una base técnica para proyectar el crecimiento, identificar areas de mejora y

garantizar la continuidad del servicio en beneficio de la poblacion.

Conceptos basicos
Los conceptos que a continuacidon se presentan sustentan la investigacion que se
realizard facilitando la comprension de elementos técnicos, metodologicos y enfoques
financieros, involucrados en el proceso de valoracidon que se realizara, asi como también el
funcionamiento interno de la asociacion misma y su loégica organizativa estructural. Un buen
uso de esta terminologia facilitara, a su vez, la aplicacion practica de esta investigacion en
contextos similares para otras asociaciones. Los conceptos basicos que se utilizaran en el

desarrollo de la presente investigacion son:

Acometida: En el contexto de servicios de agua potable, una acometida es la conexion fisica
que une la red principal de distribucion con la instalacion interna de un usuario. Incluye
elementos como la tuberia de enlace, valvulas de control y, en algunos casos, medidores. La
acometida es esencial para el suministro individualizado y representa un componente clave

en la infraestructura de distribucion de agua (Valvulas Arco, 2025).

Agua para el consumo humano: Agua que cumple con los valores de los pardmetros
microbioldgicos, fisicos, quimicos y radiologicos y que puede ser utilizada para todo uso
doméstico, incluida la higiene personal y no representa riesgos para la salud. (Asamblea

Legislativa de El Salvador, 2021)
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Agua potable: Es el agua apta para el consumo humano y que cumple completamente con
los pardmetros fisicos, quimicos y microbiologicos establecidos en la normativa técnica

correspondiente. (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021)

Aguas subterraneas: Agua que ocupa la zona saturada del subsuelo, se sitia por debajo del

nivel friatico y conforman los acuiferos (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

APV (Adjusted Present Value): En espafiol Valor Presente Ajustado; es un método de
valoracion que calcula el valor de una empresa sumando el valor de la empresa como si no
tuviera deuda (valor sin apalancar) al valor presente de los beneficios fiscales que genera el

uso de la deuda.

Asignacion: Acto administrativo por medio del cual el Estado otorga a las entidades
publicas, centralizadas y autonomas, el uso o aprovechamiento de aguas nacionales
provenientes o extraidas de fuentes especificas y bajo condiciones determinadas (Asamblea

Legislativa de El Salvador, 2021).

Autorizacion: Acto administrativo por medio del cual el Estado concede las autorizaciones,
de uso y aprovechamiento del recurso hidrico a las personas naturales o juridicas, para sus
diferentes usos ya sean estas superficiales o subterrdneas, a ser extraidas bajo un régimen
especifico en un punto geografico definido el cual no podra ser utilizado para otro uso distinto

al autorizado (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

Auditoria hidrica: Método de revision exhaustiva que permite verificar el cumplimiento de
condiciones, requisitos y medidas establecidas en las autorizaciones emitidas por la autoridad

en materia hidrica (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).
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Beneficiario: Persona natural o juridica, publica o privada, que en pleno uso de sus
facultades y derechos es el titular o responsable de una asignacién o permiso (Asamblea

Legislativa de El Salvador, 2021).

Calidad del agua: Son las caracteristicas fisicoquimicas y bioldgicas que presentan las aguas
superficiales y subterraneas en determinado punto geografico, en un momento especifico y

para un uso determinado (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

Costos: toda erogacion o desembolso de dinero (o su equivalente) para obtener algiin bien o
servicio. Seran Costos los desembolsos causados en el proceso de fabricacion o por la
prestacion de un servicio: sueldos y salarios del personal de la planta de produccion, materias

primas, servicios publicos relacionados con el proceso productivo, etc. (Lemus, 2010)

Flujo de Caja: Es la capacidad de una empresa para generar liquidez, es decir, el movimiento
de dinero en efectivo que entra y sale de la compaiiia en un periodo determinado. Un flujo
de caja positivo indica que la empresa estd generando mas dinero del que gasta. (Allen y

otros, 2020)

Flujo de Caja Descontado (FCD): es una técnica de valoracion basada en proyectar los
flujos de caja libres futuros y descontarlos a una tasa que refleja el costo de oportunidad y
riesgo de la entidad. Esta metodologia constituye un enfoque sélido para valorar
organizaciones con continuidad, debido a que toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo

y la incertidumbre asociada (Fernandez, 2008).

Junta Administrativa: en la Asociacion ACOFUJ, es el 6rgano directivo responsable de la
gestion integral de los recursos de la organizacion. Esta conformada por un grupo de personas

elegidas mediante voto popular por los socios fundadores, en una reuniéon convocada
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exclusivamente para fines electorales. Este cuerpo administrativo tiene a su cargo la toma de
decisiones estratégicas, la supervision del funcionamiento operativo y financiero de la
asociacion ACOFUJ, y su representacion institucional durante un periodo de dos afios. Su
actuacion debe alinearse con los principios comunitarios, los estatutos internos y el

compromiso con la sostenibilidad y el bienestar colectivo (Asencio & Lopez, 2025).

Juntas de agua: Se entendera por junta de agua a aquellas organizaciones sociales sin fines
de lucro con personeria juridica que tienen por finalidad prestar el servicio de agua potable y

saneamiento a la comunidad (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

Permiso: Acto administrativo a través del cual el Estado a través de la ASA autoriza a una
persona natural o juridica, publica o privada, para la explotacion y exploracion de los recursos
hidricos y de realizar vertidos en los medios receptores que forman parte del dominio publico

hidraulico (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

Punto de captacion: Es el lugar en el cual, el usuario toma el recurso hidrico para cualquier

uso (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

Recursos hidricos: Comprenden tanto las aguas lluvias, superficiales y las subterraneas,

independientemente de su estado fisico (Asamblea Legislativa de El Salvador, 2021).

Tasa de descuento (Discount Rate): La tasa de rendimiento que los inversores exigen para
una inversion, ajustada por su nivel de riesgo. Se usa para calcular el valor presente de los
flujos de caja futuros, convirtiendo el valor esperado en el futuro a su valor actual. (Allen y

otros, 2020)

Uso doméstico: Uso del agua para fines particulares y del hogar, riego de jardines y huertos

caseros, asi como abrevaderos de animales domésticos que no constituya una actividad
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comercial. Se entendera que este uso se destina a personas que no tienen acceso a sistemas
publicos de distribucion de agua potable y no comercializan dicho recurso (Asamblea

Legislativa de El Salvador, 2021).

Usuario: Persona natural o juridica, publica o privada que haga uso o aprovechamiento del
recurso hidrico o realice actividades que generen vertidos (Asamblea Legislativa de El

Salvador, 2021).

Valor residual (Terminal Value): El valor de una empresa o proyecto al final del periodo
de pronostico explicito. Representa el valor presente de todos los flujos de caja futuros que

se esperan a perpetuidad, asumiendo un crecimiento constante. (Allen y otros, 2020)

Valoracion de Empresas: es el proceso sistematico de estimar el valor monetario de una
organizacion, considerando tanto sus activos financieros como su capacidad de generar
ingresos futuros. Para hacer este procedimiento se pueden combinar métodos cuantitativos,
como el descuento de flujos de caja o el analisis de multiplos, con juicio profesional, al tener
en cuenta supuestos sobre el desempefio, riesgo y contexto operativo de la entidad (Garcia
Reino y otros, 2023). Para realizar una valoracion se requiere informacidon veraz y
actualizada, lo cual permitird obtener estimaciones fidedignas y ttiles para ser utilizados en
fusiones, adquisiciones, o una eventual evaluacion de financiacion. En la practica, se utilizan
diversos métodos, siendo el mas comun el de descuento de flujos de caja, que estima el valor

actual de los flujos de efectivo futuros de una empresa. (Allen y otros, 2020)

Socio: En la Asociacion ACOFUJ, un socio se define como aquel individuo que ha optado
por formar parte de la asociacion contribuyendo con su compromiso y participacion, posee

derecho a voto en la eleccion de la Junta Administrativa y asume obligaciones relacionadas
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con el funcionamiento y sostenimiento de la misma —como el pago de tarifas, la asistencia

a asambleas y la colaboracion en las actividades comunitarias (Asencio & Lopez, 2025).

Socio Fundador: en la Asociacion ACOFUJ, es aquel ha participado en el proceso de la
creacion y establecimiento inicial de la asociacion, aportando tanto capital financiero, al
mismo tiempo que también ideas, conocimientos y liderazgo en las etapas tempranas de la
sociedad. Su rol es importante en la definicion de la vision, mision y estrategias iniciales, y
en el desarrollo en el tiempo de la Asociacion y tiene el poder de voto para elegir la junta

Administrativa de la Asociacion (Asencio & Lopez, 2025).

WACC (Weighted Average Cost of Capital): En espafiol Costo Promedio Ponderado de
Capital que una empresa debe pagar para financiar sus activos. Combina el costo del capital
propio y el costo de la deuda, ponderados por la proporcion de cada uno en la estructura de

capital de la empresa. (Allen y otros, 2020)

2.3. Marco Juridico

La valoracion de una organizacion comunitaria como la Asociacion Comunal Fuente
de Jacob. ACOFUJ se encuentra enmarcada dentro de un conjunto de disposiciones juridicas
establecidas para la Republica de El Salvador, las cuales contienen los principios y
obligaciones que rigen el acceso, aprovechamiento y gestion del recurso hidrico en pais, asi
como la existencia legal de asociaciones sin fines de lucro como ACOFUJ. A continuacion,
se presentan las normativas aplicables, ordenadas de acuerdo a la importancia del criterio
investigador: clasificando como una jerarquia que parte de la importancia de la legislacion

aplicada a esta investigacion, mas no del &mbito juridico tradicional.
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Leyes Primarias

Se clasificardn en este apartado como primarias a aquellas normativas que
corresponden al conjunto de disposiciones juridicas que regulan de manera directa e
inmediata las funciones, obligaciones y operaciones de la Asociacion Comunal Fuente de
Jacob. ACOFUIJ. Es decir, que estas normativas son determinantes para la legalidad de su
existencia institucional, la prestacion del servicio de agua potable, la calidad sanitaria del
recurso hidrico y la relacion con las entidades rectoras del agua en El Salvador, considerando
que este cuerpo juridico constituye el eje normativo central para el analisis juridico de la

valoracion de esta asociacion.

Ley de la Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados

Emitida mediante Decreto n.° 341 (Asamblea Legislativa de El Salvador, 1961),
publicada en el Diario Oficial n.° 191, Tomo 193, esta ley regulaba la organizacién y
atribuciones de la Asociacion Nacional de Acueductos y Alcantarillados respecto de las
Juntas de Agua, antes de que llegara la ley de Recursos Hidricos, y es la que rigié a ACOFUJ

cuando se establecio.

El Art. 3, literal p) establecia que “es facultad de la Administracion Nacional de
Acueductos y Alcantarillados [...] Someter a la aprobacion del Poder Ejecutivo [...] tarifas
razonables [...] con un criterio de empresa autofinanciable, con un criterio de servicio publico

social...".

Esto respalda el principio de sostenibilidad financiera que deben cumplir incluso

entidades sin fines de lucro como la Asociacion ACOFUJ.
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Ley General de Recursos Hidricos

Esta ley es reciente, fue emitida mediante el Decreto n.® 253 (Asamblea Legislativa
de El Salvador, 2021), y publicada en el Diario Oficial n.° 8, Tomo 434 del 12 de enero de
2022. Su objetivo es regular el uso y aprovechamiento de los recursos hidricos del pais. Esta
legislacion representa un marco legal mas actual e integral sobre el tema hidrico, aplicable

tanto a operadores estatales como comunitarios.

El Art. 41 es fundamental para la Asociacion ACOFU]J, ya que define el marco de
actuacion de las juntas de agua. El texto dice: "Se entendera por junta de agua a aquellas
organizaciones sociales sin fines de lucro con personeria juridica que tienen por finalidad

prestar el servicio de agua potable a la comunidad [...]".

Este articulo reconoce juridicamente la figura organizativa de la Asociacion ACOFUJ
y le otorga obligaciones, como garantizar el derecho humano al agua y el tratamiento de

aguas residuales, asi como la capacitacion fomentada por el Estado.

El Art. 71 regula el tipo y duracidn de autorizaciones que puede obtener la Asociacion
ACOFU]J para operar "La ASA podra emitir autorizaciones [...] Para el caso de las
autorizaciones otorgadas a las juntas de agua, tendran un plazo de vigencia de hasta quince
anos". Esto establece un marco de estabilidad operativa para las asociaciones comunitarias,

permitiéndoles planificar en el mediano y largo plazo.

El Art. 74 detalla los requisitos formales para obtener autorizacion, tales como

solvencia, ubicacion geogréfica, tipo de uso del agua, entre otros.
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“Art. 74.- Para obtener una autorizacion de uso y aprovechamiento de recurso hidrico,
asi como sus prorrogas sera necesario presentar solicitud a la ASA, la que contendra como

minimo la informacion siguiente:

a) El nombre y generales del interesado, domicilio, lugar o medio técnico, sea
electronico, magnético o cualquier otro, sefialado para notificaciones y, en su caso, el nombre

y generales de la persona que le represente.

b) Cantidad de agua solicitada.

¢) Ubicacion de la fuente respectiva.

d) Tipo de actividad de destino del agua.

e) Dictamen favorable de la ASA para uso y aprovechamiento.

f) Comprobante de cancelacion del tramite.

g) Las inversiones realizadas por los interesados, previo o durante el tramite de las

autorizaciones, no constituyen obligacion para el otorgamiento de las mismas.

h) Solvencia con todo tipo de obligaciones con la ASA. Para el caso de las personas

juridicas, la solvencia deberd incluir al representante legal, directores y accionistas.”

Con el Art. 74 queda en claro la necesidad de formalidad institucional para operar
legalmente en el pais. EI cumplimiento de estos requisitos es indispensable para mantener

vigentes las concesiones del uso del agua.
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Ley de asociaciones y fundaciones sin fines de lucro

Al margen del tipo de actividad a la que se dedica la asociacion, esta ley afecta a
cualquier Asociacion sin fines de lucro, independientemente de su tipo de actividad, por lo
que la Asociacion ACOFUJ se ve también comprendida en la normativa. Esta ley fue emitida
mediante Decreto n.° 894, publicada en el Diario Oficial n.° 238, Tomo 333, el 17 de

diciembre de 1996 (Asamblea Legislativa de El Salvador, 1996).

El Art. 1 establece el objeto de esta ley como regulador del régimen especial aplicable
a asociaciones sin fines de lucro como la Asociacion ACOFUJ. Siguiendo con esta 1dgica, el
Art. 9 determina que "Se entendera que una asociacion [...] es sin fines de lucro, cuando no
persiga el enriquecimiento directo de sus miembros...". Esta disposicion respalda la mision

social de la Asociacion ACOFU]J y la coherencia legal de sus actividades.

Consiguientemente, el Art. 11 define que "Son asociaciones todas las personas
juridicas de derecho privado, que se constituyen por la agrupacion de personas para
desarrollar de manera permanente cualquier actividad legal. Esto legitima el modelo
organizacional de la Asociacion ACOFUJ como una entidad juridicamente reconocida y

protegida.

Caédigo de Salud

Fue emitido por la Asamblea Legislativa de El Salvador mediante Decreto n.® 955,
publicado en el Diario Oficial n.° 86, Tomo 299, el 11 de mayo de 1988. Al abordar el tema
del suministro de agua potable para las comunidades rurales, El Art. 62 dice: "En las areas
rurales, el Estado estimulard a los pobladores para la creacion, funcionamiento y

mantenimiento de acueductos..." (Asamblea Legislativa de El Salvador, 1988).Este articulo
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justifica la asistencia técnica y financiera estatal hacia organizaciones como la Asociacion

ACOFULJ.

El Art. 63 indica: "El agua destinada para el consumo humano debera tener la calidad
sanitaria que el Ministerio conceptiia como buena [...]". Este articulo obliga a la Asociacion
ACOFU]J a cumplir con estandares de calidad en la potabilizacioén del agua. Respecto a las
autorizaciones necesarias para desarrollar las operaciones, el Art. 64 sefiala que "No podra
efectuarse ninguna construccion [...] destinada al aprovechamiento de agua para consumo
humano sin la autorizacion previa del Ministerio". Esta disposicién es la que obliga a la

Asociacion ACOFUJ a obtener autorizacion antes de modificar sus infraestructuras.

Leyes Secundarias

Las leyes consideradas secundarias en este analisis son aquellas cuyo contenido legal,
si bien no regula directamente la operatividad diaria de la Asociacion ACOFUJ, establece
principios constitucionales o ambientales de forma general, que respaldan su mision social,
su modelo organizacional o los fines que persigue. Estas normativas ofrecen un marco de
legitimidad més amplio, que complementa el régimen legal principal y fortalece la
argumentacion juridica en torno a los derechos, deberes y sostenibilidad de las juntas de agua

comunitarias, dentro de las cuales se encuentra la Asociacion ACOFU]J.

Constitucion de la Republica de El Salvador

La Constitucion de la Republica de El Salvador (Asamblea Legislativa de El
Salvador, 1983). reconoce en su Art. 1 que “El Salvador reconoce a la persona humana como
el origen y el fin de la actividad del Estado, que estd organizado para la consecucion de la

justicia, de la seguridad juridica y del bien comuin”. Este articulo establece la base ética del
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marco legal, y sustenta que toda politica publica, incluyendo el acceso al agua potable, debe

orientarse al bienestar social.

El Art. 7 garantiza el derecho de asociacion, permitiendo la existencia legal de
entidades como la Asociacion ACOFUJ: "Los habitantes de El Salvador tienen derecho a
asociarse libremente y a reunirse pacificamente y sin armas para cualquier objeto licito...".

Esto legitima la conformacion de organizaciones comunitarias con fines sociales.

El Art. 117 fortalece el fundamento legal del trabajo de las juntas de agua al declarar
que: “Es deber del Estado proteger los recursos naturales [...] para garantizar el desarrollo
sostenible...”. La doctrina constitucional protege, por tanto, la existencia de regulaciones y
apoyo estatal para entidades dedicadas al uso y proteccion del agua potable, como lo es la

Asociacion ACOFUJ.

Ley del Medio Ambiente

Esta ley fue emitida mediante Decreto n.° 233, publicada en el Diario Oficial n.° 79,
Tomo 339, el 4 de marzo de 1998, y establece los principios rectores de la politica ambiental
nacional y regula la proteccion y sostenibilidad del medio ambiente en El Salvador
(Asamblea Legislativa de El Salvador, 1998). Su aplicacion abarca el uso de los recursos
naturales, incluyendo el agua, y define las responsabilidades tanto del Estado como de los

particulares.

El Art. 2 establece los principios fundamentales de la politica ambiental nacional.
Entre ellos, se puede sefialar el literal a) que establece que “todos los habitantes tienen
derecho a un medio ambiente sano y ecolégicamente equilibrado. Es obligacion del Estado

tutelar, promover y defender este derecho de forma activa y sistematica, como requisito para
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asegurar la armonia entre los seres humanos y la naturaleza”. Este principio constituye el
fundamento legal para exigir que, en la accion ordinaria de Entidades como la Asociacion
ACOQOFUJ, exista una proteccion del entorno natural, y por consiguiente, que se realice una
gestion responsable, en este caso, en cuanto a los recursos hidricos. La Asociacion ACOFUJ,
al proveer agua potable a comunidades rurales, tiene la obligacion de cefiirse a este principio,

es decir, de promover un entorno saludable y equilibrado.

El literal ¢) del mismo articulo sefala que “el desarrollo econdémico y social debe ser
compatible y equilibrado con el medio ambiente; tomando en consideracion el interés social
sefalado en el Art. 117 de la Constitucion”. Esta disposicion vincula directamente la accion
de asociaciones comunitarias como la Asociacion ACOFUJ con el marco constitucional del
desarrollo sostenible. Por consiguiente, la provision de servicios esenciales como el agua

debe hacerse en armonia con el medio ambiente.

En el literal d) se expresa que “Se debera asegurar el uso sostenible, disponibilidad y
calidad de los recursos naturales, como base de un desarrollo sustentable y asi mejorar la
calidad de vida de la poblacion”. Este principio impone a las entidades operadoras del agua,
como la Asociacion ACOFUJ, la obligacion de velar por un uso eficiente y responsable del
recurso hidrico, garantizando tanto la continuidad del servicio como su impacto positivo en
el bienestar colectivo, creando un equilibrio que redunde en beneficio tanto de las personas

como del medio ambiente.

Siguiendo con el mismo articulo, en el literal e) se afiade que “es responsabilidad de
la sociedad en general, del Estado y de toda persona natural y juridica, reponer o compensar
los recursos naturales que utiliza para asegurar su existencia, satisfacer sus necesidades
basicas, de crecimiento y desarrollo [..]”. La ley, en este punto, enfatiza la

61



corresponsabilidad en la gestion ambiental, reiterando que toda organizacidon que use
recursos naturales, como es el caso del agua potable en la Asociacion ACOFUJ, debe adoptar

medidas compensatorias y correctivas ante posibles impactos negativos.

Mas adelante, en la misma ley, al llegar al Art. 49, se establece la responsabilidad del
Ministerio de Medio Ambiente de supervisar la disponibilidad y calidad del agua. En el literal
a) se lee: “El Ministerio serd responsable de supervisar la disponibilidad y la calidad del agua.
Un Reglamento especial contendra las normas técnicas para tal efecto, tomando en
consideracion los siguientes criterios basicos: a) Garantizar, con la participaciéon de los
usuarios, la disponibilidad, cantidad y calidad del agua para el consumo humano y otros usos,

mediante los estudios y las directrices necesarias |[...]”.

Resulta evidente que este articulo de la Ley del medio ambiente es importante para el
modelo de gestion comunitaria que ejecuta la Asociacion ACOFUJ, ya que una armonia y
corresponsabilidad entre el Estado y los usuarios, en la vigilancia y preservacion de la calidad

del recurso hidrico, que es el centro de toda la actividad realizada.

Otro criterio importante recogido por la ley se encuentra en el literal c) de este mismo
articulo, cuando exige: “Asegurar que la calidad del agua se mantenga dentro de los niveles
establecidos en las normas técnicas de calidad ambiental”. Esto implica que toda
organizacion administradora del agua, como la Asociacion ACOFUJ, debe someterse a
estdndares de calidad ambiental definidos por reglamentos técnicos, lo que refuerza su

obligacion de aplicar procesos de potabilizacion y cloracion adecuados.

Finalmente, el Art. 70 dispone la formulacién de reglamentos que aseguren la

sostenibilidad en la gestion de aguas. En el literal a) se ordena que “su manejo se realizara
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en condiciones que prioricen el consumo humano, guardando un equilibrio con los demas
recursos naturales”. Se establece asi un criterio importante que respalda el principio de
prioridad al consumo humano, bajo el cual operan las juntas de agua, como es el caso de la
Asociacion ACOFULI. El literal c) también establece que “se promoveran acciones para
asegurar que el equilibrio del ciclo hidrolégico no sufra alteraciones negativas para la
productividad, el equilibrio de los ecosistemas, la conservacion del medio ambiente, la
calidad de vida y para mantener el régimen climatico”. Por consiguiente, la gestion de las
juntas de agua no sélo tiene implicaciones operativas, sino también ambientales méas amplias,
las cuales es necesario custodiar pues influyen en el ecosistema y la calidad de vida de la

poblacion.

2.4. Contextualizacion
El acceso al agua potable en América Latina contintia siendo una prioridad de salud
publica y de justicia social. En regiones rurales, la cobertura de los servicios basicos sigue
siendo deficiente, lo que compromete los derechos fundamentales al agua y al saneamiento.
En paises como El Salvador, la exclusion hidrica tiene profundas raices estructurales y refleja
desigualdades historicas entre areas urbanas y rurales (Herrera, 2007). A pesar de los
esfuerzos estatales, aproximadamente un tercio de la poblacion rural salvadorefia ain no

cuenta con acceso formal al agua potable a través de una red publica domiciliaria (Cea, 2023).

Ante esta realidad, han surgido modelos de gestion comunitaria como respuesta al
vacio estatal en la prestacion del servicio. Las juntas de agua, entendidas como
organizaciones sin fines de lucro que administran, operan y mantienen sistemas locales de
distribucion, se han convertido en actores clave para garantizar el acceso al recurso hidrico

en zonas vulnerables, e incluso han sido apoyadas de forma internacional en algunas
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ocasiones, identificandolas como “Operadores Locales de Pequefia Escala, OLPES” (Banco
Interamericano de Desarrollo BID, 2015). Estas organizaciones, aunque legalmente
reconocidas y parcialmente acompanadas por entidades estatales, suelen carecer de
capacidades técnicas, financieras y administrativas suficientes para asegurar su sostenibilidad

en el largo plazo.

En este contexto, la Asociacion Comunal Fuente de Jacob. ACOFU]J representa un
ejemplo concreto de gestion hidrica comunitaria. Constituida legalmente desde el afio 2003
y con casi 21 afos de funcionamiento, esta organizacion provee el servicio de agua potable
amas de 1,000 viviendas del municipio de Turin, departamento de Ahuachapan. Su cobertura
se extiende principalmente por comunidades asentadas sobre el antiguo trazado ferroviario y
comunidades vecinas, donde histéricamente no ha existido inversion publica en redes de agua

potable ni infraestructura sanitaria formal.

La Asociacion ACOFUJ opera bajo un modelo de autogestion social, basado en la
participacion comunitaria, el cobro de tarifas solidarias, la supervision sanitaria periddica y
la administracion de recursos escasos con criterios de eficiencia. No obstante, enfrenta
multiples retos: entre ellos, el deterioro progresivo de sus tuberias, la variabilidad en los
ingresos anuales, el alza en los costos operativos y la falta de acceso a financiamiento externo.
Ademads, como muchas organizaciones similares, carece de mecanismos formales para
valorar econdmica y patrimonialmente su operacion, lo que limita su capacidad de

planificacion a largo plazo.

Al no contar con una herramienta técnica que permita estimar de forma objetiva el
valor presente y potencial del servicio que presta, la Asociacion ACOFUJ se enfrenta a una
incertidumbre que afecta tanto a su sostenibilidad financiera como a su posicionamiento

64



institucional ante socios cooperantes o entidades gubernamentales. Esta problematica es
compartida por numerosas juntas de agua rurales en El Salvador y América Latina, lo que
hace que este estudio cobre una dimension mas amplia y transferible a otros escenarios

comunitarios con caracteristicas similares.

Asi, el presente trabajo se inscribe dentro de una necesidad emergente: dotar a las
organizaciones comunitarias de herramientas de analisis financiero adecuadas, como el
modelo de Flujo de Caja Descontado, que permitan proyectar su viabilidad, planificar
estratégicamente y acceder a recursos de inversion que mejoren la calidad del servicio y

fortalezcan su legitimidad ante los usuarios.

En este sentido, ACOFU]J, tiene factores de peso que motivan la realizacion de una
valoracion formal de su estructura financiera y operativa, siendo principalmente la necesidad
de contar con una estimacion técnica del valor econdmico de la organizacion, que le permita
sustentar de forma objetiva su sostenibilidad a largo plazo. Al operar en un entorno de
competencia no lucrativa, en el que existen otras asociaciones similares, la asociacion
ACOFUJ busca reforzar su posicion mediante herramientas de gestion que demuestren su

eficiencia, cumplimiento normativo y capacidad de prestacion del servicio.

Ademés, la reciente exigencia de cumplimiento regulatorio por parte de entidades
como la Autoridad Salvadorefia del Agua (ASA) y el Ministerio de Salud ha impulsado a la
organizacion a fortalecer sus procesos internos. Una valoracion formal a través del método
de flujo de caja descontado permitird cuantificar su valor presente, optimizar recursos para
planificar inversiones, y acceder a posibles alianzas institucionales o fuentes de

financiamiento. La valoracién cobra aun mayor relevancia considerando que la poblacion
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beneficiaria depende exclusivamente del servicio que brinda la asociacion ACOFUJ, lo cual

incrementa su responsabilidad social y financiera ante la comunidad y los entes supervisores.
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CAPITULO III: DISENO METODOLOGICO

3.1. Enfoque de la Investigacion
La presente investigacion adoptard un enfoque cuantitativo, centrado en la
recoleccion y andlisis de datos numéricos provenientes de los registros financieros de la
Asociacion Comunal Fuente de Jacob, ACOFUJ que han sido proveidas al equipo
investigador. Este enfoque se justifica por su capacidad para proporcionar resultados
objetivos, confiables y replicables, utilizando instrumentos que permiten medir, comparar y

relacionar variables mediante indicadores observables.

El objetivo del enfoque cuantitativo sera establecer asociaciones entre variables y
comprobar proposiciones mediante el andlisis estadistico de datos. La naturaleza medible de
los indicadores financieros facilitara el anélisis sistematico de los ingresos, egresos, costos
operativos, inversiones y flujo libre de caja, fundamentales para aplicar el modelo de flujo
de caja descontado (FCD). El procedimiento incluird la construcciéon de hipdtesis y su

posterior validacion o refutacion con base en los datos recopilados.

Aunque la investigacion se guiard principalmente por el enfoque cuantitativo, se
podran incorporar, de forma secundaria y con fines ilustrativos, algunos elementos
cualitativos, tales como observaciones y percepciones de actores clave, los cuales serviran

unicamente como apoyo para contextualizar los resultados obtenidos.

El disefio metodologico serd no experimental y de tipo transversal, ya que no se
manipularan las variables de forma deliberada o arbitraria, sino que el estudio se limitara a
observarlas tal y como se presentan en su contexto natural. La recoleccion de datos se llevara
a cabo en un Unico intervalo de tiempo, tomando como referencia el quinquenio 2020-2024.

Esto permitira describir el comportamiento financiero de la Asociacion ACOFUJ, asi como
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su situacion organizativa y social, para posteriormente estimar su valor econdmico mediante

la aplicacion del modelo FCD.

Desde una perspectiva teérico conceptual, se trabajard bajo un enfoque hipotético
deductivo, partiendo de la premisa de que es posible valorar una organizacion comunitaria
sin fines de lucro como la Asociacion ACOFUJ, mediante herramientas financieras
tradicionales disefiadas inicialmente para otro tipo de entidades mas comerciales. Esta
hipdtesis se sometera a comprobacion a través de la recoleccion e interpretacion de datos
reales. A su vez, se utilizard el método de estudio de caso, centrado en la experiencia
particular de la Asociacion ACOFUJ, para analizar en profundidad su funcionamiento,

estructura y sostenibilidad.

3.2. Disefio de la Investigacion

3.2.1. Tipo de Estudio

Este apartado corresponde a la clasificacion del disefio del estudio empleado, asi
como a su alcance. El estudio se clasificard como descriptivo aplicado. Sera descriptivo,
porque se buscard caracterizar las variables cuantitativas (ingresos, egresos, inversiones,
flujos de caja) relacionadas con la operacion de la Asociacion ACOFUJ. Asimismo, sera
aplicado porque se utilizardn los hallazgos obtenidos para generar un modelo de valoracion
financiera con fines précticos, orientado a la mejora de la gestion organizativa y a la toma de

decisiones.

Este tipo de estudio permitird analizar el estado actual de la asociacion sin modificar
las condiciones existentes, y a la vez generar una herramienta técnica que podra ser replicada
o adaptada a otras asociaciones similares. Su caracter transversal permitird tener una

"fotografia" del comportamiento de las variables en un momento especifico (Hernandez
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Sampieri & Mendoza Torres, 2018). Este tipo de tratamiento es coherente con el enfoque no
experimental de tipo transversal, ya que se realizard una sola medicién en un momento
especifico del tiempo. Segin Herndndez Sampieri y Mendoza Torres, en los disefios
observacionales el investigador no interviene ni altera variables a manera de
experimentacion, sino que “solo se observan los fendmenos en su ambiente natural para
analizarlos.” (Herndndez Sampieri & Mendoza Torres, 2018). Utilizando esta estrategia, sera
posible interpretar la situacion actual de la asociacion ACOFUIJ con base en informacion real,
cuantificable y contextual, adecuada para la aplicacion del modelo de valoracion por flujo de

caja descontado (FCD).

3.2.2. Tratamiento de variables o categorias

El tratamiento de las variables de las variables relacionadas con la Asociacion
ACOFUJ se realizaran bajo un enfoque observacional, ya que no se intervendra sobre las
condiciones en las que estas ocurren. Las variables seran observadas, registradas y analizadas
de acuerdo con su comportamiento natural dentro del entorno operativo y financiero de la
Asociacion ACOFU]J. Esta categoria metodologica se corresponde con el enfoque no
experimental, y permitird identificar patrones y relaciones entre las variables sin introducir

factores de manipulacion.

Se tomaran en cuenta variables cuantitativas tales como flujo neto de efectivo,
inversiones en mantenimiento, y variaciones en el capital de trabajo, asi como otros
indicadores relevantes para evaluar la eficiencia financiera y la sostenibilidad economica de
la Asociacion ACOFUIJ. Este tratamiento metodologico facilitara la estimacion precisa del

valor economico de la organizacion, mediante el uso de herramientas de analisis financiero
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aplicadas al modelo de flujo de caja descontado (FCD), garantizando una base fundamental

para la toma de decisiones estratégicas.

Aunque el enfoque general serd observacional, se reconoce que podrian introducirse,
de manera complementaria, algunas proyecciones o simulaciones controladas de tipo
experimental, las cuales no tendran como finalidad alterar el resultado de la valoracion en si
misma, sino explorar escenarios hipotéticos que permitan identificar posibles vias de
solucidén a problematicas especificas detectadas durante la investigacion. Por ejemplo, se
podra simular el efecto de una variacion en la tasa de mora o en la cobertura de ingresos, con
el fin de analizar su impacto sobre la viabilidad financiera futura de la Asociacion ACOFUJ.
En este sentido, la manipulacion hipotética de ciertas variables serviria tinicamente para
reforzar el andlisis y apoyar la toma de decisiones en relacion con mejoras operativas. Este
tratamiento metodologico facilitara la estimacion precisa del valor economico de la
organizacion, mediante el uso de herramientas de analisis financiero aplicadas al modelo de
flujo de caja descontado (FCD), garantizando una base técnica solida para la toma de

decisiones estratégicas.

Alcance de las variables

En esta investigacion se pretende identificar y analizar los factores que permiten a la
Asociacion Comunal Fuente de Jacob, ACOFUIJ, mantener el equilibrio entre sus costos
operativos y sus ingresos, dentro de un contexto comunitario marcado por recursos limitados.
También se examinardn las capacidades institucionales para afrontar restricciones
estructurales, tales como la disponibilidad de tiempo y capital, con el fin de comprender como

estas condiciones influyen en la eficiencia y sostenibilidad financiera.
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El alcance del andlisis sera de tipo correlacional, ya que se busca establecer relaciones
entre las variables clave asociadas al funcionamiento econdmico y operativo de la
organizacion. Dichas variables permitirdn observar vinculos entre ingresos, egresos,
inversion y administracion de recursos, lo cual impacta directamente en la viabilidad de las
operaciones y en el resultado de la valoracion econdmica. Las relaciones identificadas seran
sustentadas por datos recopilados y estructurados bajo criterios técnicos y éticos,

provenientes tanto de fuentes documentales como de campo.

Los datos obtenidos por el equipo investigador constituiran la base cuantitativa del
estudio. Estos seran procesados mediante técnicas estadisticas apropiadas, garantizando su
fiabilidad, pertinencia y utilidad para el andlisis. Su tratamiento riguroso permitird interpretar
la dinamica financiera de la Asociacion ACOFUJ desde una perspectiva técnica,
contribuyendo al desarrollo de un modelo de valoracién sustentado y facilitando la

formulacion de propuestas estratégicas para su fortalecimiento institucional.

3.2.3. Disefio de recoleccion

En coherencia con la forma en que recolectara la informacion, se establecera un
disefo de tipo transversal, ya que la recoleccion de datos se realizard en una sola ocasion.
Esto permitira obtener una vision clara de la situacion actual de la Asociacion ACOFUJ, sin
necesidad de seguimiento en el tiempo. Este tipo de disefio permite observar multiples
variables en un momento especifico, facilitando la identificacion de patrones, asociaciones o
condiciones presentes sin necesidad de evaluar su evolucion en el tiempo. Segin Cristina
Ortega (2023), un estudio transversal “ayuda a recopilar una gran cantidad de datos de accion

rapida que ayuda en la toma de decisiones y la oferta de productos o servicios”, esto debido
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a que las variables se recolectan en un determinado punto del tiempo, lo que permite

identificar asociaciones o puntos comunes entre ellas en un momento especifico.

El estudio tendra un enfoque retrospectivo, dado que utilizard informacion histérica
del quinquenio 2020-2024 para realizar los calculos financieros y proyecciones. Este
enfoque permite analizar eventos pasados con el fin de comprender patrones de
comportamiento econdmico y administrativo, asi como identificar tendencias que inciden en
la sostenibilidad financiera de la Asociacion ACOFULJ. La revision de datos histéricos brinda
una base solida para el analisis técnico, ya que facilita la reconstruccion de escenarios que
reflejan la realidad operativa de la organizacion a lo largo del tiempo. Segun (Panequé, 2018)
los estudios retrospectivos son fundamentales cuando se busca explicar fenomenos presentes
a partir de datos del pasado, permitiendo generar inferencias utiles para la toma de decisiones

futuras y la planificacion estratégica institucional.

La recoleccion de datos se llevara a cabo en los siguientes contextos de busqueda de

informacion:

a) Documental: para efectos del analisis financiero, se considerara como unidad de
observacion, los registros administrativos y contables de la Asociacion ACOFUJ
que han sido puestos a disposicion de la investigacion. Estos documentos
representan una fuente fundamental de informacién para analizar variables
cuantitativas como ingresos, egresos, acometidas activas y estructura de tarifas.

b) De campo: se procederd a recolectar informacion acerca de la Asociacion
ACOFUJ a través de visitas y entrevistas puntuales tanto a personas que han
permitido el acceso a la instituciéon como a los beneficiarios que hacen uso de su

operatividad.
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c) Bibliografico: se utilizaran diferentes fuentes bibliograficas para recolectar
informacion acerca del Método de Flujos de Caja Descontados, en documentos
como informes a socios, apuntes de reuniones de la directiva, libros, sitios web,

tesis similares, revistas, normativas, etc.

Este disefio permitira integrar datos cuantificables y verificables que sustenten la
aplicacion del modelo FCD, favoreciendo la interpretacion de resultados ttiles para la

planificacion financiera y organizativa.

3.3. Poblacion y muestra (fuentes de informacion)

3.3.1. Poblacion o universo

La poblacion objeto de esta investigacion estd constituida por los sujetos que
intervienen directa o indirectamente en el funcionamiento operativo, financiero y
administrativo de la Asociacion Comunal Fuente de Jacob, ACOFUJ. Esto incluye a los
cincuenta socios fundadores, entre los cuales se encuentran los diez miembros de la junta
directiva, quienes son la principal fuente de informacion; dos recursos administrativos y 13
operativos, asi como 1689 usuarios activos de los servicios que brinda la asociacion, para

obtener informacién complementaria que sera tutil para la investigacion.

La delimitacion de esta poblacion se realizara en funcion de criterios de inclusion y
exclusion, tomando en cuenta la participacion en procesos administrativos, financieros o

comunitarios vinculados a la toma de decisiones o recepcion del servicio.

3.3.2. Muestra

Como una parte representativa de la poblacion, con caracteristicas comunes y que se

usa para estudiar la poblacion; se vuelve importante extraer muestras, las cuales sirven para
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conocer el fendmeno en estudio. En ese sentido la muestra, se vuelve como un subconjunto

de la poblacion.

En el caso del enfoque del estudio que se hara, en el que se va a elaborar un modelo
de valoracién de FCD que permita conocer el valor de la Asociacion ACOFUJ, la muestra
principal serd el personal encargado de crear y procesar y administrar los recursos financieros
de la Asociacion ACOFUJ, esto incluye, directivos y personal administrativo; con el fin de
obtener de las personas titulares los datos y documentos financieros actuales y de afios

anteriores. Todo esto sera la base para formular los escenarios de flujos de Caja.

Unidades de muestra

Las unidades de muestra consideradas en esta investigacion estaran conformadas por
sujetos que aporten informacion tanto cuantitativa como cualitativa relevante al estudio. En
el caso de los datos cuantitativos, las unidades estardn representadas por personal
administrativo y directivo de la Asociacion ACOFU]J, quiénes brindaran la informacion
documental necesaria que permitira a los investigadores, observar variables clave como
ingresos, costos, acometidas instaladas y niveles de inversion. La informacion obtenida de
estos registros sera tabulada y analizada para establecer relaciones y patrones en el

comportamiento financiero de la Asociacion ACOFUJ.

En cuanto a los sujetos de estudio, se incluird una muestra intencional de informantes
clave vinculados a la gestion y operacion de la asociacion, concretamente dos miembros de
la junta directiva administrativa que a su vez son también socios fundadores, los cuales
aportaran informacion relacionada con la toma de decisiones administrativas, estructura

organizacional y cumplimiento normativo, asi como también el administrador en funciones.
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Se ha considerado también como unidades de muestra a cuatro usuarios del servicio,
los cuales seran seleccionados uno por cada distrito (Ahuachapéan, Turin, Atiquizaya y El
Refugio) donde dan cobertura, que podran aportar datos sobre su percepcion del servicio,
satisfaccion, pagos y nivel de involucramiento comunitario, que son datos importantes en
cuanto a la imagen y calidad del servicio, que, aunque no son datos numéricos, para efectos

de la valoracidn, también tienen relevancia como datos cualitativos.

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
Las técnicas y los instrumentos utilizados en esta investigacion serdn seleccionados
con base en su pertinencia para el enfoque cuantitativo y el disefio no experimental. Las
técnicas representan los métodos empleados para acercarse a los sujetos de estudio o fuentes
de informacion, mientras que los instrumentos corresponden a los medios operativos que

facilitan la recoleccion y sistematizacion de los datos.

Técnicas

Entrevistas semiestructuradas: Dirigidas a actores clave del entorno
administrativo; y usuarios del servicio que Brinda la asociacion ACOFUJ, para obtener

informacion contextual que complemente los hallazgos cuantitativos.

Encuesta: sera utilizada con el proposito de recopilar informacion estructurada
proveniente del administrador y de los miembros de la junta directiva de la Asociacion
ACOFUJ; la cual permitird obtener datos clave sobre los procesos administrativos,
financieros y estratégicos que inciden directamente en la operacion y sostenibilidad de la

organizacion.
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Instrumentos

Cuestionario: Como instrumento principal se utilizard un cuestionario estructurado
compuesto de dieciséis preguntas, dirigido especificamente al personal administrativo y
miembros de la junta directiva de la Asociacion ACOFUIJ. Este cuestionario estara disefiado
con preguntas cerradas y redactadas de la manera mas sencilla para facilitar su comprension,
y con ello la medicion de variables cuantitativas relacionadas con la gestion financiera, la
toma de decisiones estratégicas y la percepcion sobre el uso de herramientas de valoracion
economica. Su disefio permitira una recoleccion de datos homogénea y estandarizada,

asegurando consistencia en la informacion obtenida.

Guias para entrevistas: Se emplearan también guias semiestructuradas como
instrumento para realizar entrevistas a dos tipos de actores. En primer lugar, al administrador
de la Asociacion ACOFUJ, a quien se le consultara sobre aspectos sensibles y detallados de
la informacién financiera, incluyendo datos internos que seran tratados con absoluta

confidencialidad. Este insumo permitird ampliar la base cuantitativa de la investigacion.

En segundo lugar, se entrevistara a usuarios del servicio provenientes de distintas
comunidades, con el fin de obtener informacidn cualitativa respecto a su percepcion sobre la
calidad del servicio, el cumplimiento de pagos y la imagen institucional de la asociacion.
Estas entrevistas aportaran un enfoque complementario que enriquecera la interpretacion

general de los hallazgos.

3.5. Hipaotesis o supuestos de investigacion
La presente investigacion, al desarrollarse bajo un enfoque cuantitativo y un disefio

no experimental, plantea hipdtesis de investigacion orientadas a identificar relaciones entre
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variables clave que afectan la valoracion financiera de la Asociacion Comunal Fuente de
Jacob, ACOFUJ. Estas hipotesis guardan una relacion directa con los objetivos especificos
de la investigacion y buscan responder, mediante evidencia objetiva, interrogantes que
permitan sustentar el modelo de valoracion basado en el método de Flujo de Caja Descontado

(FCD).

Hipotesis de la investigacion:

H.G.: El valor actual de la Asociacion Comunal La Fuente de Jacob a través del método
de Flujo de Caja Descontado (FCD) determinara su impacto en la toma de decisiones

estratégicas que le permita ser sostenible en el largo plazo.

H1: Los flujos de caja futuros en base al comportamiento del sector de agua comunitario
local, permitirad tomar decisiones estratégicas que permitan proyectar con mayor
precision el valor de la asociacion ACOFULI.

H2: Una tasa de descuento en los flujos de caja, segin el riesgo financiero permitira
determinar una valoracion apegada a la realidad, que permita a la asociacion
ACOFUYJ, ser atractiva para proveedores de fondos.

H3: Una herramienta de valoracion de empresa, proporcionard a los lideres de la
asociacion ACOFU]J, a sus miembros y a otros actores comunitarios, comprender el
valor actual de la Asociacion y utilizar esa informacion para tomar decisiones sobre

sostenibilidad, mejoras operativas y planificaciones futuras.

3.6. Operacionalizacion de variables/categorias.
Antes de aplicar los instrumentos de recoleccion de datos, fue necesario traducir las
hipotesis del estudio a un lenguaje operativo que permitiera observar y medir con claridad
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los fendmenos planteados. Para conseguir esta meta, se trabajé en la operacionalizacion de
las variables, un proceso que ayud6 a descomponer cada concepto en sus elementos
esenciales y a establecer como se manifestarian en la practica durante la investigacion. Este
proceso facilito el disefio de los instrumentos, y también contribuy6 a delimitar el enfoque

del analisis para que estuviera directamente vinculado con los objetivos de la investigacion.

El proceso consistié en desglosar cada hipotesis, por medio de una matriz, la cual
incluye la variable independiente y la variable dependiente, junto con su definicion
operacional, dimensiones, indicadores y los items correspondientes, es decir, las preguntas
que seran utilizadas en los instrumentos. Ademas, se clasificaron los items como cualitativos
o cuantitativos, segun el tipo de informacién que se busca obtener. Este procedimiento
permitio establecer una logica clara y ordenada, facilitando asi la claridad del recorrido entre

los supuestos teodricos y los datos concretos que se obtendran en la investigacion de campo.

Este paso garantiza la coherencia entre lo tedrico y lo empirico, y asegura que los
datos recogidos aporten insumos valiosos para el analisis financiero, la valoracion mediante
el método de flujo de caja descontado (FCD), y la toma de decisiones estratégicas dentro de
la Asociacion ACOFULJ. En ese sentido, la operacionalizacion se convierte en un puente entre
el marco conceptual y el andlisis de resultados, permitiendo interpretar con mayor

profundidad las dindmicas financieras y organizativas que se estudiaran.
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Tabla 3: Operacionalizacion de variables. Objetivo especifico 1.

sector

tendencias y patrones del
sector comunitario de agua
potable.

Planificar con
base en tendencias
sectoriales

Frecuencia y
actualizacion de las
proyecciones

Variable Definicion Operacional Dimensiones Indicadores Item
. . - Anticipar - Existencia de
Flujos de caja futuros: par. . P3. {Han proyectado
; . sostenibilidad proyecciones de .
Estimacion proyectada de . . ingresos y gastos tomando
. . . financiera ingresos y egresos
V.I.: Flyjos de caja entradas y salidas de o - en cuenta el
. N - Facilitar - Incorporacién de datos .
futuros basados en el efectivo de la Asociacion ovecciones sectoriales en las comportamiento del sector
comportamiento del ACOQOFUJ, considerando proy . de agua comunitario?
realistas proyecciones

P2. ;Qu¢ tan
frecuentemente realizan
proyecciones financieras?

V.D.: Toma de
decisiones estratégicas

Toma de decisiones
estratégicas: Proceso
mediante el cual la
organizacion define
acciones a mediano y largo
plazo para alcanzar
sostenibilidad y eficiencia, a
partir del analisis

financiero.

Usar informacion
financiera como
insumo estratégico
Ajustar la gestion
institucional de
forma anticipada
Priorizar
decisiones con
base en datos
economicos

Uso de proyecciones en
la toma de decisiones
Participacion del equipo

directivo en analisis
financiero

Adaptacion de planes en
funcidn de estimaciones

economicas

P4. ;Con qué frecuencia
utilizan la informacion
financiera para tomar
decisiones importantes?
P5. ;Para qué se utiliza la
informacion financiera
disponible?

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 4: Operacionalizacion de variables. Objetivo especifico 2.

Variable

Definicion Operacional

Dimensiones

Indicadores

Item

V.I.: Tasa de descuento
segun riesgo financiero.

Tasa de descuento segun
riesgo financiero:
Porcentaje usado para
actualizar flujos de caja,
ajustado al riesgo especifico
del proyecto o empresa
comunitaria.

Representar el
nivel de riesgo
economico real
Ajustar
adecuadamente
el valor presente
del proyecto
Generar
confianza en
estimaciones
realistas.

- Uso de referencias

para estimar tasas

- Consideracioén del

entorno financiero
en el calculo

- Percepcion del

riesgo en la toma
de decisiones

P7. {Considera usted que el
contexto econémico o los
riesgos del sector inciden de
forma directa en el valor de
la Asociacion ACOFUJ?

P6. ;Consideran factores del
entorno, como precios del
mercado o experiencia de
otras asociaciones, antes de
tomar decisiones financieras
importantes?

P9. ;Cuentan con algun plan
de recuperacion de mora?

V.D.: Valoracion
realista y atractivo para
financiamiento.

Valoracion realista y
atractivo para
financiamiento: Capacidad
de una evaluacion
econdmica precisa para
reflejar el valor actual y
aumentar las probabilidades
de conseguir apoyo
financiero.

Facilitar la
comunicacion
con posibles
financiadores
Reflejar
adecuadamente
la situacion
financiera
Generar
condiciones para
gestionar apoyo
externo

- Existencia de

valoracion formal

- Estado actualizado

de estados
financieros

- Uso de informacién

financiera para
fines externos

P12. ;Se ha realizado alguna
vez una valoracion formal de
la Asociacion ACOFUJ?

P1. ;Cuentan con estados
financieros actualizados?
P11. ;Cuentan actualmente
con alguna fuente de
financiamiento externo para
mantener operaciones?

P10. ;Han presentado
informacion financiera a
entidades externas con fines
de obtener apoyo o
financiamiento?

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 5: Operacionalizacion de variables.

18

Objetivo especifico 3.

presente de una
organizacion usando flujos
de caja, tasa de descuento
y analisis contextual.

financiera clara
Brindar insumos
practicos para la
toma de
decisiones

de la herramienta
Aplicacion practica
en procesos de
gestion

Variable Definicion Operacional Dimensiones Indicadores Item
- Apoyar el
. analisis . 14. ;Consideran 1til contar
Herramienta de . - Nivel de ¢ .
. . econdmico . con una herramienta que
valoracion empresarial: . comprension de .
. . interno . les permita conocer el
Modelo técnico-financiero . herramientas
. - Facilitar el . valor actual de la
. (como el FCD) aplicado financieras .y
V.I.: Herramienta de . acceso a . o Asociacion?
-, . para estimar el valor . . Utilidad percibida .
valoracion empresarial. informacion P13. ;Han utilizado alguna

herramienta o metodologia
para evaluar el estado
financiero general de la
Asociacion?

V.D.: Comprension del
valor actual y toma de
decisiones sostenibles.

Comprension del valor y
toma de decisiones:
Capacidad institucional y
comunitaria para
interpretar el valor
obtenido y aplicarlo en
decisiones estratégicas.

Contribuir a
decisiones
informadas de
largo plazo
Mejorar la
comunicacion
interna y externa
de la situacion
financiera
Generar
compromiso en
la sostenibilidad
del proyecto

Uso del valor
estimado en
decisiones
Percepcion de
utilidad de la
informacion
financiera
Aplicacion de la
informacion en
planes sostenibles

P8. ;Cuentan con otras
fuentes de ingresos ademas
del cobro por distribucion
de agua?

P15. ;Utilizan informacion
sobre el valor actual de la
Asociacion para planificar
mejoras o sostenibilidad?
P16. ;Les seria util un
mecanismo sencillo para
comunicar el estado
financiero y valor de
ACOFU]J ante otros actores
comunitarios o externos?

Fuente: elaboracion propia.




3.7. Estrategias de recoleccion, procesamiento y analisis de la informacion

Procedimiento

En la presente seccion se presentaran las estrategias de recoleccion de informacion

para efectos de la evaluacion de la informacion del Flujo de Caja Descontado de la

Asociacion ACOFUJ. Para realizar la presente investigacion se desarrollardn los siguientes

pasos:

9.

Seleccion del tema de investigacion, tomando como base el interés y la proyeccion
de un problema a solventar.

Elaboracion del planteamiento del problema con sus respectivos objetivos de trabajo.
Recopilacion de material bibliografico y documental que sirva para la elaboracion del
marco tedrico.

Preparacion y elaboracion del marco tedrico donde se desarrolla la teoria adoptada
para el problema que se investiga.

Elaboracion del sistema de hipotesis con el proceso de operacionalizacion de
variables e indicadores.

Elaboracion del marco metodolégico, donde se describen métodos, técnicas e
instrumentos de investigacion.

Elaboracién del instrumento para recopilar informacion.

Investigacion de campo y recoleccion de datos.

Utilizacion del Modelo Estadistico (programa de Excel para tabular).

10. Tabulacion de la informacion obtenida.

11. Analisis e interpretacion de resultados.

12. Elaboracion de conclusiones y recomendaciones.
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Recoleccion

Larecoleccion de la informacion se realizarda mediante un cuestionario preparado para
las unidades de observacion indicadas. Antes de ser respondido se brindaran las indicaciones,
sefialando la necesidad de contestar de la forma mas acercada posible a la realidad, para
obtener la informacion més confiable. El medio para la realizacion de esta recoleccion serd a
través de la plataforma Google Forms, lo que permitira la recopilacion automatica de

respuestas para su analisis.

También ser realizard entrevistas semiestructuradas, las cuales seran dirigidas al
administrador y al presidente de la Asociacion ACOFUIJ. Se desarrollaran sin grabacion de
audio o video, pero con registro escrito de los datos mas relevantes. Estas entrevistas
permitirdn ampliar y profundizar la informacion financiera y operativa obtenida,

complementando asi los datos cuantitativos con percepciones y detalles cualitativos.

Procesamiento

Posterior a la ejecucion de las técnicas y los instrumentos, vamos a realizar el
respectivo vaciado de la informacidn que se obtuvo a través de la herramienta Google Forms.
El procesamiento de la informacion cuantitativa se efectuara de manera mecanica, empleando
las herramientas de analisis estadistico que ofrece Microsoft Excel para calculos adicionales,

organizacion de datos y estimaciones bajo el modelo de Flujo de Caja Descontado (FCD).

Analisis de datos

Posterior al procesamiento y tabulacion de la informacion recolectada, se realizard un
andlisis e interpretacion de los resultados obtenidos. Se realizard una triangulacion de la

informacion cualitativa con la cuantitativa a fin de enriquecer los resultados de la
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investigacion, la cual se llevard a cabo mediante técnicas de categorizacion y sintesis,
identificando patrones y elementos clave que aporten datos relevantes a la interpretacion de
resultados. La integracion de ambas fuentes permitira elaborar conclusiones y
recomendaciones robustas y fundamentadas para la valoracion financiera de la Asociacion

ACOFULJ.

3.8. Consideraciones éticas
Durante el desarrollo de la investigacion se garantizara el respeto a los principios de
confidencialidad, integridad, veracidad y uso exclusivo de la informacion con fines
académicos. Se reconoce que gran parte de los datos proporcionados corresponden a
informacion sensible de la Asociacion ACOFUJ, por lo que serd tratada con estricta reserva,
evitando cualquier divulgacion que pueda afectar la seguridad o la imagen institucional. El
acceso a esta informacion estara limitado unicamente al equipo investigador durante el

periodo de la realizacion de la investigacion.

Antes de la aplicacion de encuestas y entrevistas, se obtendrd el consentimiento
informado de los participantes, explicando de forma clara los objetivos de la investigacion,
la forma en que se utilizaran los datos y el caracter anonimo de las respuestas. Se evitara la
identificacion de los participantes en la presentacion de resultados, tanto en el caso del
personal administrativo y directivo como en el de los usuarios entrevistados. La
interpretacion de la informacion se hard con apego a criterios técnicos y €ticos, evitando
sesgos o conclusiones que puedan distorsionar la realidad de la Asociacion ACOFU]J o la

percepcion de la comunidad a la que sirve.
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3.9. Cronograma de Actividades

ACTIVIDAD

JUNIO

JULIO

AGOSTO

1(2(3|4

CAPITULO I- PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 Situacién problematica y delimitacidn

1.2 enunciado del problema

1.3 Preguntas de investigacion

1.4 Objetivos de la investigacion

1.5 Justificacidn

1.6 Limites y alcances

CAPITULO II- MARCO TEORICO DE REFERENCIA

2.1 Antecedentes del Problema

2.2 Teorias y conceptos bdsicos

2.3 Marco Juridico

2.4 Contextualizacion

CAPITULO Illl- MARCO METODOLOGICO

3.1 Enfoque de la investigacion

3.2 Disefio de la Investigacion

3.2.1 tipo de estudio

3.2.2 Disefio de recoleccion

3.3 Poblacién y muestra

3.3.1 poblacién

3.3.2 Muestra

3.3.2.1 unidades de nuestra

3.4 Técnicas e instrumentos de recoleccidon

3.5 Hipdtesis o supuestos de investigaciéon

3.6 Operacionalizacion de variables/categorias

3.7 Estrategias de recoleccién, procesamiento y
andlisis de la informacion

3.8 Consideraciones éticas

3.9 Cronograma de Actividades

3.9.1 Presupuesto

CAPITULO VI- ANALISIS E INTERPRETACION DE
RESULTADOS

CONCLUSIONES

RECOMENDACIONES

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

ANEXOS

ENVIO A REVISION

SUPERACION DE OBSERVACIONES

ENTREGA FINAL

llustracién 1: Cronograma de actividades
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3.9.1. Presupuesto

A continuacion, se presenta un esquema de gastos en los que incurrira cada integrante

del equipo investigador en el desarrollo del presente proyecto.

Tabla 6: Presupuesto de gastos de la investigacion

Descripcion Costo Unitario Total
Matricula $50.00 $100.00
Cuotas Mensuales (8 C/U) $640.00 $1,280.00
Transporte y salida de campo $50.00 $100.00
Alimentacién $50.00 $100.00
Impresiones, fotocopias y avances $50.00 $100.00
Servicios de internet y telefonia $200.00 $400.00
Depreciacion de equipo técnico $50.00 $100.00
Empastado Final $35.00 $70.00
Otros imprevistos $100.00 $200.00
TOTAL $2,450.00

Fuente: elaboracion propia.
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CAPITULO IV: ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS
4.1. Resultados de la investigacion

En el presente capitulo, se exponen los resultados obtenidos a través de los
instrumentos y de procedimientos mencionados en los apartados anteriores, y aplicados a la
Asociacion ACOFU]J, complementandolos con informacién de caracter cualitativo que
aporta contexto y profundidad al estudio, con el fin de dar respuesta a los objetivos de la
investigacion. El anélisis e interpretacion de datos constituye una fase importante dentro de
toda investigacion, pues permite transformar la informacidon recolectada en hallazgos

significativos que responden a los objetivos planteados.

Esta etapa implica examinar los datos de forma sistematica, detectar patrones,
relaciones y tendencias, y posteriormente otorgarles un significado en el marco del problema
de investigacion. Los resultados de la investigacion que se realizé fueron tabulados utilizando
la herramienta de Microsoft® Excel® para Microsoft 365 MSO, version 2507 compilacién

16.0.19029.20136 de 64 bits.

Los resultados obtenidos, los cuales son de fuente de elaboracion propia, son los

siguientes:
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Pregunta 1 ;Cuentan con estados financieros actualizados?

Tabla 7: Actualizacion y disponibilidad de los Estados financieros.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 1 33.33%
No 2 66.67%
No lo sé 0 -
Total 3 100.00%

1. ; Cuentan con estados financieros actualizados?

33.33%

66.67%

Si "No "Nolosé

llustracién 2: Actualizacion y disponibilidad de los Estados financieros.

Resultado: En relacion con la disponibilidad de estados financieros actualizados, los

resultados muestran que dos de los tres encuestados manifestaron no contar con ellos,

mientras que solo uno indico que si.
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Pregunta 2 ;Qué tan frecuentemente realizan proyecciones financieras?

Tabla 8: Frecuencia de las proyecciones financieras

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Cada mes o trimestre 2 66.67%
Una vez al aflo 1 33.33%
Rara vez o nunca 0 0.00%
Total 3 100.00%

2. ;Qué tan frecuentemente realizan proyecciones
financieras?

0.00%

33.33%

66.67%

Cada mes o trimestre Una vez al afio Rara vez o nunca

llustracion 3: Frecuencia de las proyecciones financieras

Resultado: Respecto a la frecuencia con la que la Asociacion ACOFUJ realiza

proyecciones financieras, dos de los encuestados sefialaron que este ejercicio se lleva a cabo

de forma mensual o trimestral, mientras que uno indicd que se efectia una vez al afio.
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Pregunta 3 ;Han proyectado ingresos y gastos tomando en cuenta el comportamiento

del sector de agua comunitario?

Tabla 9: Proyeccion de ingresos y gastos tomando en cuenta el comportamiento del sector de agua comunitario.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 2 66.67%
A veces 1 33.33%
No 0 0.00%
Total 3 100.00%

3.;.Han proyectado ingresos y gastos tomando en cuenta el
comportamiento del sector de agua comunitario?

0.00%

33.33%

66.67%

Si mAveces ' No

llustracién 4: Proyeccion de ingresos y gastos tomando en cuenta el comportamiento del sector de agua comunitario.

Resultado: En relacion con la proyeccion de ingresos y gastos considerando el

comportamiento del sector de agua comunitario, dos de los encuestados indicaron que si lo

han hecho, mientras que uno manifesté que solo a veces.
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Pregunta 4 ;Con qué frecuencia utilizan la informacion financiera para tomar

decisiones importantes?

Tabla 10: Frecuencia de utilizacion de la informacion financiera para tomar decisiones importantes.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Siempre 3 100.00%
Raras veces 0 0.00%
Nunca 0 0.00%
Total 3 100.00%

4.;Con qué frecuencia uftilizan la informacion financiera
para tomar decisiones importantes?

0.00%

100.00%

Siempre " Rarasveces ' Nunca

llustracién 5: Frecuencia de utilizacion de la informacion financiera para tomar decisiones importantes.

Resultado: La totalidad de los encuestados manifestd que siempre se recurre a la
informacion financiera para respaldar sus decisiones mas relevantes, dato que manifiesta que
la Asociacion ACOFUJ tiene conciencia de la importancia de la informacion financiera en la

toma de sus decisiones.
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Pregunta 5 ;Para qué utiliza la informacion financiera disponible?

Tabla 11: Utilizacidn de la informacién financiera disponible.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Para. planificar o controlar ) 66.67%
ingresos y egresos
Para justificar compras,
inversiones o decisiones 2 66.67%
importantes
No se utiliza 0 0.00%
Total 4 133.33%

5.;Para qué se utiliza la informacién financiera disponible?

0.00%

66.67% 66.67%

Para planificar o controlar ingresos y egresos
Para justificar compras, inversiones o decisiones importantes

No se utiliza

llustracién 6: Utilizacion de la informacion financiera disponible.

Resultado: Un encuestado manifestd que la utiliza tanto para planificar y controlar
ingresos y egresos como para justificar compras e inversiones; otro la emplea unicamente
para la planificacion y control, y el tercero solo para justificar decisiones de inversion.

Ninguno sefnald que no se utilice.
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Pregunta 6 ;Consideran factores del entorno antes de tomar decisiones

importantes?

Tabla 12: Consideracion de factores del entorno antes de tomar decisiones importantes.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 3 100.00%
A veces 0 0.00%
No 0 0.00%
Total 3 100.00%

6.;Consideran factores del entorno, como precios del
mercado o experiencia de otras asociaciones, antes de tomar
decisiones financieras importantes?

0.00%

100.00%

Si "Aveces ' No

llustracién 7: Consideracion de factores del entorno antes de tomar decisiones importantes.

Resultado: Los tres encuestados afirmaron que si, lo que evidencia una apertura hacia
la incorporacion del contexto en la gestion financiera con el fin de tomar decisiones mas

acertadas.
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Pregunta 7 ;Considera usted que el contexto economico o los riesgos del sector

inciden de forma directa en el valor de ACOFUJ?

Tabla 13: Incidencia del contexto econdmico o los riesgos del sector sobre el valor de ACOFUL..

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 3 100.00%
En Parte 0 0.00%
No 0 0.00%
Total 3 100.00%

7. ;Considera usted que el contexto econémico o los riesgos
del sector inciden de forma directa en el valor de la
asociacion ACOFUJ?

0.00%

100.00%

Si ®En Parte ' No

llustracién 8: Incidencia del contexto econdmico o los riesgos del sector sobre el valor de ACOFUL.

Resultado: La totalidad de respuestas fue afirmativa, lo que evidencia la conciencia
de los directivos y administrativos sobre la influencia directa del entorno en la sostenibilidad

de la asociacion.
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Pregunta 8 ;Cuenta con otras fuentes de ingresos ademas del cobro por

distribucion de agua?

Tabla 14: Existencia de otras fuentes de ingresos de la Asociacion ACOFU.J.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 0 0.00%
No 3 100.00%
Total 3 100.00%

8. ;Cuentan con otras fuentes de ingresos ademas del cobro
por distribuciéon de agua?

0.00%

100.00%

Si mNo

llustracién 9: Existencia de otras fuentes de ingresos de la Asociacion ACOFUJ.

Resultado: En este caso, los tres encuestados coincidieron en que la Asociacion

ACOFUJ no cuenta con fuentes de ingresos adicionales al cobro por la distribucion de agua.
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Pregunta 9 ;Cuentan con algun plan de recuperacion de mora?

Tabla 15: Existencia de plan de recuperacion de mora.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 2 66.67%
No 1 33.33%
En proceso de elaboracion 0 0.00%
Total 3 100.00%

9. ;Cuentan con algun plan de recuperacion de mora?

0.00%

33.33%

66.67%

Si mNo = En proceso

llustracién 10: Existencia de plan de recuperacion de mora.

Resultado: Dos de los encuestados respondieron afirmativamente y uno indic6é que

no. Quienes respondieron que si, hacen referencia a una praxis puntal de la Asociacion que

no esta formalizada para motivar al pago de las moras.
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Pregunta 10 ;Han presentado informacion financiera a entidades externas con fines de

obtener apoyo o financiamiento?

Tabla 16: Presentacion de informacion financiera a entidades externas con fines de obtener apoyo o financiamiento.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 3 100.00%
No 0 0.00%
No lo sé 0 0.00%
Total 3 100.00%

10. ;Han presentado informaciéon financiera a entidades
externas con fines de obtener apoyo o financiamiento?

0.00%

100.00%

Si mNo Nolosé

llustracién 11: Presentacion de informacion financiera a entidades externas con fines de obtener apoyo o financiamiento.

Resultado: Por unanimidad los encuestados manifiestan haber presentado
informacion a instituciones con el objetivo de obtener financiamiento, sin embargo, no se ha

conseguido dicho financiamiento.
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Pregunta 11 ;Cuentan actualmente con alguna fuente de financiamiento externo para

mantener operaciones (préstamos)?

Tabla 17: Existencia actual de fuentes de financiamiento externo.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 2 66.67%
No 1 33.33%
En basqueda 0 0.00%
Total 3 100.00%

11. ;Cuentan actualmente con alguna fuente de financiamiento
externo para mantener operaciones?

0.00%

33.33%

66.67%

Si mNo = En biusqueda

llustracién 12: Existencia actual de fuentes de financiamiento externo.

Resultado: Dos encuestados respondieron que si y uno que no. Esto refleja que la
Asociacion ha tenido acceso limitado a créditos o apoyos externos, aunque no todos los

miembros estan al tanto de ello.
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Pregunta 12 ;Se ha realizado alguna vez alguna valoracion formal de ACOFUJ?

Tabla 18: Realizacion de valoracién formal de la Asociacion ACOFUL.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 0 0.00%
No 3 100.00%
No lo sé 0 0.00%
Total 3 100.00%

12. ;Se ha realizado alguna vez una valoraciéon formal de la
Asociacion ACOFUJ?

0.00%

100.00%

Si mNo Nolosé

llustracién 13: Realizacion de valoracion formal de la Asociacion ACOFUL.

Resultado: En este caso, la totalidad de los encuestados indico que no se ha realizado

nunca una valoracion formal de la Asociacion.
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Pregunta 13 ;Han utilizado alguna herramienta o metodologia para evaluar el

estado financiero general de la asociacion?

Tabla 19: Utilizacion de herramientas o metodologias para evaluar el estado financiero general de la Asociacion.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 1 33.33%
No 2 66.67%
No lo sé 0 0.00%
Total 3 100.00%

13. ;Han utilizado alguna herramienta o metodologia para
evaluar el estado financiero general de la Asociacion?

0.00%

33.33%

66.67%

Si “"No Nolosé

llustracién 14: Utilizacion de herramientas o metodologias para evaluar el estado financiero general de la Asociacion.

Resultado: Dos de los encuestados respondieron que no y uno que si, considerando

como tal los registros en Hoja de Célculo de Excel de ingresos y egresos.
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Pregunta 14 ;Considera util contar con una herramienta que les permita conocer el

valor actual de la asociacion?

Tabla 20: Utilidad de contar con una herramienta que permita conocer el valor actual del Asociacion ACOFUL.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 3 100.00%
Podria ser 1til 0 0.00%
No 0 0.00%
Total 3 100.00%

14. ;Consideran itil contar con una herramienta que les
permita conocer el valor actual de la Asociaciéon?

0.00%

100.00%

Si mTalvez = No

llustracién 15: Utilidad de contar con una herramienta que permita conocer el valor actual del Asociacion ACOFU..

Resultado: Los tres encuestados manifestaron que si, lo que revela una percepcion

favorable hacia el uso de instrumentos de valoracion como apoyo para la gestion.

101



Pregunta 15 ;Utilizan informacion sobre el valor actual de la asociacion para planificar

mejoras o sostenibilidad?

Tabla 21: Utilizacidn de la informacion sobre el valor actual de la Asociacion ACOFUJ para planificar mejoras o
sostenibilidad.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 1 33.33%
No 1 33.33%
No se cuenta con esa informacion 1 33.33%
Total 3 100.00%

15. ; Utilizan informacién sobre el valor actualde la
Asociacion para planificar mejoras o sostenibilidad?

33.33% 33.33%

33.33%

Si No No se cuenta con esa informacion

llustracién 16: Utilizacion de la informacion sobre el valor actual de la Asociacion ACOFUJ para planificar mejoras o
sostenibilidad.

Resultado: Las respuestas fueron variadas: un encuestado respondi6 que si, otro que
no y el tercero que no cuentan con esa informacion. El resultado es muy disperso reflejando

una falta de conocimiento respecto a la valoracion de la Asociacion.
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Pregunta 16 ;Les seria util un mecanismo sencillo para comunicar el estado

financiero y el valor de ACOFUJ ante otros actores comunitarios o externos?

Tabla 22: Utilidad de un mecanismo sencillo para comunicar el estado financiero y el valor de ACOFUJ ante otros actores
comunitarios o externos.

Respuesta Frecuencia Absoluta Porcentaje
Si 3 100.00%
Tal vez 0 0.00%
No 0 0.00%
Total 3 100.00%

16. ;Les seria util un mecanismo sencillo para comunicar el
estado financiero y valor de ACOFUJ ante otros actores
comunitarios o externos?

0.00%

100.00%

Si “Talvez = No

llustracién 17: Utilidad de un mecanismo sencillo para comunicar el estado financiero y el valor de ACOFUJ ante otros
actores comunitarios o externos.

Resultado: La totalidad de los encuestados respondi6 afirmativamente, lo que
demuestra una clara conciencia de la importancia de la comunicacion financiera para generar

confianza y fortalecer relaciones institucionales.
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4.2. Analisis de resultados

Con la informacion obtenida en el apartado anterior y complementado algunos datos
con la informacion obtenida mediante entrevistas a algunos directivos puntuales, es posible
realizar un analisis con el cual se hace posible un acercamiento a la realidad financiera de la

Asociacion ACOFUJ.

Respecto a la existencia de estados financieros, al profundizar en el contexto mediante
entrevistas (Asencio & Lopez, 2025), se identifica que la Asociacion ACOFUJ dispone de
informacion financiera de manera informal, consistente en registros de efectivo, compras y
gastos, pero carece de estados financieros formales, o si existen algunos, carecen de rigor en

la aplicacion de los principios de contabilidad.

En cuanto a la frecuencia de proyecciones financieras, al considerar la practica real,
segun los entrevistados (Asencio & Lopez, 2025), se identifica que la Asociacion elabora una
proyeccion anual y, posteriormente, revisa y ajusta dicha proyeccion cada mes, segin las
variaciones observadas en ingresos, egresos y necesidades operativas. El resultado de la
encuesta respecto a la proyeccion de los ingresos y gastos, evidencia que, aunque existe una
practica orientada a incorporar el contexto sectorial en la planificacion financiera, esta no se

aplica de forma sistemadtica ni con un método uniforme dentro de la Asociacion ACOFUJ.

En lo que respecta a la frecuencia de utilizacion de la informacion para tomar
decisiones financieras, queda de manifiesto que la Asociacion ACOFUIJ reconoce el valor de
la informacion econdémica como herramienta para orientar su gestion, tanto en el plano

operativo como en el estratégico. No obstante, considerando que gran parte de dicha
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informacion se produce y administra de manera informal, la calidad de las decisiones podria

verse afectada por la falta de exactitud y estandarizacion de los datos.

La informacion extraida de la encuesta también deja en evidencia que la informacion
financiera en ACOFUJ cumple una doble funcién: por un lado, guia la gestién operativa, y
por otro, sirve de respaldo para la aprobacion de proyectos y gastos importantes. Que la
Asociacion de signos de apertura al contexto para tomar sus decisiones fortalece la capacidad
de la asociacion para adaptarse a cambios del entorno econdémico, social o sectorial. No
obstante, al no existir una metodologia formal de analisis de estos factores, su impacto en la
planificacion y la proyeccion financiera resulta limitado. Se puede apreciar que los directivos
de la Asociacion ACOFUIJ tienen claridad sobre la importancia de los riesgos del sector en
el que se desempenan, pero la falta de mecanismos formales para cuantificar estos efectos

limita la capacidad de incorporarlos en la valoracion de la organizacion.

La ausencia de otras fuentes de financiamiento manifestada por los encuestados de
forma undnime implica que la sostenibilidad financiera de la Asociacion depende de manera
absoluta de un tnico flujo de ingresos, lo cual la expone a riesgos considerables en caso de

variaciones en la demanda, problemas técnicos o morosidad en los pagos.

Respecto a la aplicacion de planes para recuperacion de mora, dos de los encuestados
afirman que si existe. Mediante entrevistas previas (Asencio & Lopez, 2025) se conoce que
si existe un procedimiento operativo, aunque no esté formalmente documentado. El plan
contempla un primer mes sin recargo, un segundo mes con un cargo adicional de $1.00 por
mora y, en el tercer mes, la emision de una notificacién con advertencia de suspension del

servicio. Si persiste el incumplimiento, se procede al corte del suministro, aunque existe
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flexibilidad para evitarlo si el usuario se compromete al pago inmediato. Este sistema, aunque

funcional, carece de formalizacion escrita, lo que dificulta su evaluacion y seguimiento.

En cuanto a la busqueda de financiamiento externo, la Asociacién reconoce la
importancia de transparentar su informacion ante terceros para acceder a recursos. Sin
embargo, considerando que la informacidén que se presenta es mayoritariamente informal y
no auditada, existe el riesgo de que las entidades externas perciban un bajo nivel de
formalidad contable, lo que limita las posibilidades de obtener financiamiento de mayor
envergadura. Es significativo, al mismo tiempo, que no haya unanimidad en el conocimiento
sobre la existencia de financiamientos, lo cual revela tanto una oportunidad como una
debilidad: se recurre al crédito, pero la falta de claridad en su manejo refleja debilidades de

comunicacion y registro financiero.

Todos los encuestados coinciden en que nunca ha existido una valoracion formal de
la empresa. Esta carencia implica que las decisiones estratégicas y las gestiones ante terceros
se han efectuado sin un conocimiento técnico del valor actual de la organizacion. El control
financiero llevado de forma informal actualmente por la Asociacidon, aunque util, no
constituye una metodologia formal de andlisis financiero. La falta de herramientas
estandarizadas y con criterios técnicos limita la profundidad de los diagnosticos y el

seguimiento a indicadores clave de desempefio financiero.

Todos los encuestados consideran que es de utilidad contar con una herramienta que
les permita conocer el valor actual de la Asociacion. Esto constituye un punto de partida
positivo para la implementacion del FCD, ya que facilita la adopcion del modelo como

herramienta recurrente en la toma de decisiones. La disposicion a contar con una herramienta
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formal también sugiere que la Asociacion esta interesada en fortalecer su capacidad de

andlisis y en respaldar sus gestiones con datos objetivos.

Existe una falta de homogeneidad en la percepcion de la existencia y el uso del valor
de la Asociacion como insumo para la planificacion. Sin embargo, es claro que los
encargados de la Asociacion también son conscientes de que la existencia de una herramienta
para la valoracion de la empresa, al lado de la existencia de los estados financieros, son una

herramienta Util para generar confianza y fortalecer relaciones institucionales.
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CONCLUSIONES

Después de haber revisado los resultados y analizado los datos, el equipo investigador

concluye que se han cumplido los objetivos e hipdtesis planteadas, en lo cual se basan las

siguientes conclusiones:

1.

La Asociacion ACOFUJ carece de estados financieros formales como balances generales
y estados de resultados actualizados, lo cual limita severamente la capacidad de
determinar con precision su valor actual mediante el método de Flujo de Caja
Descontado. Aunque existe un control basico de ingresos y egresos, este se encuentra en
registros informales que impiden una evaluacion financiera robusta y acorde a estandares
contables reconocidos, generando un vacio para la toma de decisiones estratégicas.

El esquema de trabajo de la Asociacion ACOFUJ, refleja un esfuerzo por mantener un
control y seguimiento continuo sobre las metas financieras, lo que permite reaccionar
ante cambios o imprevistos. Sin embargo, la falta de un modelo formal y documentado
para el seguimiento y la actualizacién de proyecciones puede limitar la precision de los
ajustes y la comparabilidad de los resultados. En el contexto de la valoracién mediante
el modelo de Flujo de Caja Descontado (FCD), esta practica representa una oportunidad
para fortalecer los procesos de planificacion y control financiero, incorporando
metodologias estandarizadas que aseguren la consistencia y fiabilidad de las
proyecciones

Aunque existe la conciencia de que el contexto econdmico y los riesgos del sector
influyen directamente en el valor de la asociacion, no se dispone de mecanismos

estructurados para evaluar y cuantificar ese impacto. La falta de integracion de datos
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externos y de andlisis de tendencias sectoriales en las proyecciones limita la capacidad
de anticiparse a escenarios adversos y de planificar con vision estratégica.

La inexistencia de otras fuentes de ingresos mas alla del cobro por el servicio de agua
coloca a la asociacion ACOFUJ en una situacion de alta dependencia financiera. Esta
concentracion de ingresos reduce la resiliencia ante imprevistos, limita el margen para
inversiones en infraestructura y restringe el crecimiento organizacional a mediano y
largo plazo.

Si bien la asociacion cuenta con un plan operativo de recuperacion de mora, este se
encuentra desactualizado pese a estar documentado en un reglamento interno, lo que
podria generar inconsistencias en su aplicacion. Esta debilidad no solo afecta el flujo de
caja inmediato, sino que también limita la capacidad de proyectar con precision ingresos
futuros, un aspecto clave para el calculo del valor presente neto.

La inexistencia de una valoracion formal previa ha generado desconocimiento interno y
externo sobre el valor real de ACOFUJ, dificultando su capacidad para atraer
financiamiento y establecer negociaciones estratégicas con proveedores de fondos. Esto
confirma la necesidad urgente de implementar una metodologia de wvaloracion
estandarizada y replicable.

El uso de herramientas financieras en ACOFU]J es limitado a registros basicos en hojas
de célculo, lo que refleja un bajo nivel de tecnificacion administrativa. Esta carencia
impide generar reportes confiables, dificulta la trazabilidad de las decisiones financieras
y reduce la transparencia hacia los socios y actores externos.

La asociacion reconoce la utilidad de contar con una herramienta de valoracién y un
mecanismo de comunicacion del estado financiero, pero aiin no se han implementado.

Esta ausencia limita la capacidad de transmitir informacion clara y verificable a la
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comunidad, afectando la confianza y la percepcion institucional, aspectos directamente
vinculados con la sostenibilidad.

Existe un uso desigual y, en algunos casos, inexistente de la informacién financiera para
planificar mejoras y sostenibilidad. Esta brecha en la cultura de gestion financiera interna
impide que la informacion recolectada se traduzca en acciones estratégicas concretas que

fortalezcan el patrimonio y la operatividad de la asociacion.
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RECOMENDACIONES

Con el proposito de ofrecer propuestas claras y aplicables a la realidad de la
Asociacion ACOFUJ, las recomendaciones derivadas del analisis se han organizado en
bloques tematicos que responden a las principales areas identificadas en la investigacion:
gestion financiera, planeacion estratégica, sostenibilidad institucional y transparencia.
Asimismo, cada recomendacion ha sido clasificada segiin la instancia responsable de su
posible implementacion, es decir, Junta Administrativa, Junta de Vigilancia o Personal
Administrativo, lo cual permite asignar funciones de manera diferenciada y realista,
fortaleciendo la eficacia de su aplicacion. Esta estructura busca facilitar la comprension por
parte del lector y, al mismo tiempo, brindar a la Asociacion ACOFUJ una ruta ordenada de
accion que contribuya al fortalecimiento de su gestion y a la sostenibilidad de sus operaciones

en el largo plazo.

1. Gestion financiera y elaboracion de informacion contable

Se recomienda a la Junta Administrativa:

e Actualizar y formalizar los estados financieros: La Junta Administrativa debe
instruir al area administrativa para que elabore estados financieros formales (balance
general, estado de resultados y flujo de caja). Esto puede lograrse contratando un
contador externo o capacitando al personal en contabilidad comunitaria. Con ello se
dispondra de un panorama real de la situaciéon econdémica y se fortalecera la

credibilidad institucional.
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Al Personal Administrativo se le recomienda:

Disefiar e implementar un reglamento contable actualizado: El personal
administrativo, bajo supervision de la Junta Administrativa, debe revisar y actualizar
el reglamento interno en materia contable, incorporando procedimientos claros sobre
registro de ingresos, egresos y mora. Con esta accion se garantizara mayor eficiencia

y transparencia en la gestion financiera.

Aplicar herramientas digitales de control financiero: El drea administrativa debe
utilizar herramientas tecnologicas sencillas (Excel avanzado o programas gratuitos de
gestion) para llevar un control mas riguroso de los flujos de caja y reportes
financieros. Con esto se podra facilitar la generacion de informes periodicos y

fortalecer la toma de decisiones de la Junta.

2. Planeacion financiera y entorno econémico

Se le recomienda a la Junta Administrativa:

Institucionalizar revisiones periddicas de proyecciones financieras: La Junta debe
establecer un calendario de revisiones trimestrales de la proyeccion anual, ajustando
cifras de acuerdo con los cambios en ingresos, gastos y sector. Esto dard mayor

utilidad a las proyecciones en la planificacion estratégica.

Capacitar a los directivos en gestion financiera y estratégica: La Junta
Administrativa debe promover procesos de formacion en planeacion estratégica y
gestion de riesgos. Estos espacios de fortalecimiento garantizaran decisiones mas

fundamentadas y alineadas con el crecimiento de ACOFULJ.
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A la Junta de Vigilancia se le recomienda:

e Incorporar la supervision del entorno econémico: La Junta de Vigilancia debe
vigilar que en la planificacion se consideren los precios del mercado, politicas
publicas y experiencias de asociaciones similares. Al verificar este aspecto, se

contribuye a un uso mas responsable de los recursos y a minimizar riesgos externos.

3. Riesgos, financiamiento y sostenibilidad

Se le recomienda a la Junta Administrativa:

e Formalizar el plan de recuperacion de mora: La Junta debe aprobar y normar el
mecanismo de recuperacion de mora, documentando los plazos, recargos y
notificaciones. Al convertirlo en norma interna, se fortalece la transparencia frente a

los usuarios y se garantiza mayor coherencia en su aplicacion.

o Explorar fuentes alternativas de financiamiento: La Junta debe impulsar la
elaboracion de proyectos de inversion para presentarlos ante ONG, municipalidades
u otras instituciones. De esta manera, se podra diversificar el financiamiento y reducir

la dependencia de las cuotas de usuarios.

Al Personal Administrativo se le recomienda:

e Crear un fondo de reserva para mantenimiento y equipos: El drea administrativa
debe implementar un porcentaje de la tarifa mensual destinado a un fondo de
emergencia para cubrir fallas de bombas, rupturas de tuberias o renovacion de
equipos. Esto asegurard continuidad en el servicio y reducird la presion sobre las

finanzas operativas.
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4. Valoracion, transparencia y comunicacion institucional

Se le recomienda a la Junta Administrativa:

e Promover la valoracion formal con FCD: La Junta debe gestionar el proceso de
valoracion a través del método de Flujo de Caja Descontado con asesoria técnica
externa. Este ejercicio, realizado al menos anualmente, permitira disponer de un valor

real de la Asociacion, util para la planificacion y para atraer financiamiento.

e Impulsar un mecanismo de comunicacion financiera: La Junta debe aprobar la
elaboracion de informes claros y resumidos (ingresos, egresos y valor estimado de la

institucion), que puedan presentarse en reuniones comunitarias y medios accesibles.

A la Junta de Vigilancia se le recomienda:

e Garantizar la transparencia en la comunicacion: La Junta de Vigilancia debe
supervisar que los informes financieros se difundan de manera periddica y veraz,
verificando que la informacion llegue a socios y usuarios. Esto consolidard la

confianza en la gestion comunitaria.

Se le recomienda al Personal Administrativo:

e Preparar informes financieros accesibles y periodicos: El drea administrativa debe
elaborar resimenes financieros claros, con lenguaje sencillo y comprensible, que
puedan ser divulgados en reuniones o medios comunitarios. Esto acercard la gestion

interna a la comunidad y reforzara la imagen institucional de ACOFUJ.
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ANEXOS



Anexo 1. Herramienta propuesta de Valoracion por Flujo de Caja Descontado.

1. Introduccion al Método de Valoracion por Flujo de Caja Descontado.

El método de Flujo de Caja Descontado (FCD) constituye una de las herramientas
mas utilizadas en el &mbito financiero para determinar el valor de una organizacion a partir
de la estimacion de los flujos de efectivo que esta generara en el futuro. Su fundamento radica
en la premisa de que el valor actual de una entidad depende de la capacidad de producir
beneficios econdmicos futuros, ajustados por una tasa de descuento que refleja el riesgo y el
costo del capital. De esta manera, el FCD permite obtener una valoracion mas realista y

sustentada en la dindmica financiera de la organizacion.

En el caso de asociaciones comunitarias como la Asociacion Comunal Fuente de
Jacob. ACOFUJ, la aplicacion del FCD adquiere especial relevancia, dado que su
sostenibilidad no se mide Unicamente en términos de rentabilidad econdémica, sino también
en la capacidad de garantizar el acceso al agua potable para la comunidad de manera continua
y eficiente. Asi, la herramienta no solo ofrece una visién financiera, sino que también se
convierte en un mecanismo de planificacion estratégica y de evaluacion de sostenibilidad en

el tiempo.

El proceso del FCD se basa en tres componentes centrales: los flujos de caja
proyectados, la tasa de descuento y el valor residual. Los flujos de caja representan las
entradas y salidas netas de recursos, proyectadas en un horizonte temporal determinado. La
tasa de descuento ajusta dichos flujos a valor presente, considerando los riesgos asociados a

la operacion de la organizacion. Finalmente, el valor residual corresponde a la estimacion del



valor futuro de la organizacion una vez finalizado el periodo de proyeccion, lo cual permite

completar la valoracion de manera integral.

La introduccion de esta metodologia en un entorno comunitario como el de la
Asociacion ACOFU]J ofrece beneficios adicionales. Por un lado, contribuye a una gestion
mas ordenada y transparente de los recursos; por otro, facilita la comunicacion con posibles
fuentes de financiamiento externo, ya que muestra con claridad la capacidad de generar
excedentes que garanticen el cumplimiento de compromisos financieros. En este sentido, el
FCD puede considerarse no so6lo una técnica de valoracion, sino también una herramienta de

gobernanza financiera en el marco de organizaciones sociales.

En investigaciones recientes, se ha subrayado que el FCD es particularmente util para
evaluar proyectos e instituciones en entornos de incertidumbre, dado que permite ajustar los
flujos esperados con base en escenarios diversos y riesgos especificos. Esto refuerza su
caracter flexible y su aplicabilidad tanto en empresas privadas como en organizaciones

comunitarias que requieren garantizar la continuidad de su mision social.

2. Proceso Seguido

El desarrollo de la herramienta de Flujo de Caja Descontado (FCD) aplicada a la
Asociacion ACOFUJ se llevo a cabo siguiendo un procedimiento ordenado, basado en la
recoleccion de informacion financiera y en la estructuracion de proyecciones en hojas de
calculo de Excel. El proceso inici6 con la sistematizacion de los ingresos y egresos histdricos
de la organizacion en el periodo 2020-2024, los cuales constituyen la base empirica para la
elaboracién de estimaciones futuras. Estos datos fueron ordenados y depurados para

diferenciar entre ingresos ordinarios, provenientes de la tarifa por consumo de agua, y los



extraordinarios, originados en actividades no recurrentes como la venta de activos o ingresos

financieros ocasionales.

Un aspecto metodolégico relevante fue la consideracion del afio 2020 como un
periodo atipico, debido al impacto de la pandemia de COVID-19 en la economia comunitaria.
En dicho afio se reportaron pérdidas significativas, lo que lo convierte en un dato
potencialmente distorsionador de las tendencias reales de operacion de la Asociacion
ACOFUI. Atendiendo al principio de depuracion de datos atipicos, se decidio elaborar dos
calculos: el primero incluye el periodo completo 2020-2024, mientras que el segundo, toma
unicamente los afios 2021-2024. Este ultimo analisis se considera mas objetivo y favorable,
pues refleja de manera mas precisa la capacidad operativa y financiera de la organizacion en
condiciones normales de funcionamiento. Ambos resultados fueron conservados en el
modelo de Excel, a fin de garantizar la transparencia del proceso y permitir su analisis
comparativo, ademas de que en el futuro si se podréa utilizar la misma herramienta para

nuevos periodos comprendiendo los cinco afios.

Posteriormente, se clasificaron los egresos en tres grandes rubros: costos de venta,
gastos administrativos y gastos financieros. Esta clasificacion fue indispensable para calcular
indicadores financieros intermedios como el margen bruto y el margen neto, que sirvieron
como insumo para proyectar la capacidad de generacion de flujo de caja de la Asociacion
ACOFUJ. El andlisis incluyo la identificacion de tendencias, la evaluacion de la variabilidad
de cada categoria y la consideracion de factores externos que pudieran incidir en los

resultados, como el entorno regulatorio y la capacidad de pago de los usuarios.



Con base en los resultados histéricos y en el diagnostico de la situacion actual, se
procedié a disenar un modelo de proyeccion financiera en Excel. Este modelo incluy6
formulas preestablecidas para estimar los flujos de caja futuros bajo distintos escenarios,
considerando posibles variaciones en los ingresos, gastos, y el modo de calcular pardmetros
como la tasa de crecimiento, y asi poder simular cambios en la tasa de descuento y en el valor
residual, con el objetivo de reflejar la sensibilidad del modelo frente a los riesgos financieros

y operativos.

Finalmente, el proceso contempl6 la validacion interna de los resultados obtenidos.
Para ello, se realizaron pruebas de consistencia mediante el contraste entre los calculos
automaticos de Excel y los valores tedricos obtenidos de la literatura académica sobre
valoracion de empresas. De esta manera, se garantizé que el modelo no solo cumpliera con
los requisitos técnicos del FCD, sino que también resultara comprensible y aplicable para los
miembros de la Asociacion ACOFUJ, quienes podran utilizarlo como una herramienta

practica de gestion y toma de decisiones.

Como parte de este apartado, se incorporaran capturas de pantalla del archivo de
Excel utilizado en el proceso, con el fin de ofrecer un soporte visual que facilite la

comprension de cada etapa del procedimiento descrito.

3. Descripcion del método de Flujo de Caja Descontado (FCD) aplicado a la
Asociacion ACOFUJ

La logica fundamental del método de Flujo de Caja Descontado (FCD) radica en que
una unidad monetaria disponible en el futuro no posee el mismo valor que una unidad
disponible en el presente, debido al costo de oportunidad del capital, la inflacion y el riesgo

asociado a la actividad econdmica. En este sentido, el FCD descuenta los flujos proyectados



a una tasa de descuento que refleja tanto el valor temporal del dinero como el nivel de riesgo

de la organizacion objeto de analisis.

Aplicado a la Asociacion ACOFUJ, este método se convierte en una herramienta
fundamental, pues no se trata inicamente de valorar una entidad con fines de lucro, sino de
comprender el potencial de sostenibilidad de una organizacién comunitaria que depende de
ingresos recurrentes y de la adecuada gestion de sus costos. En este caso, el FCD permite
proyectar la capacidad de la Asociacion de generar flujos netos de efectivo en el tiempo,
considerando los ingresos por tarifas de agua y los egresos derivados de la operacion,

administracion y financiamiento.

La férmula general del FCD aplicada puede expresarse de la siguiente manera:

- i FLG_ VR
. ; 1+ K) (1+K)nt1
i=

Donde:

VPN = Valor de la organizacion en el momento actual.

FLC; = Flujo de caja libre proyectado en el afio i

K = Tasa de descuento que incorpora el riesgo y el costo del capital.
n = Numero de periodos proyectados.

VR = Valor residual o terminal, que representa la estimacion del valor mas alla del

horizonte temporal considerado.



Cada uno de los elementos de la formula tiene una interpretacion directa en el caso
de organizaciones comunitarias como la Asociacion ACOFUJ. Los flujos de caja libre
reflejan los excedentes operativos después de cubrir los costos de operacion, los gastos
administrativos y financieros, asi como las obligaciones tributarias, si es que llegaran a
existir, pues actualmente la Asociacion ACOFUJ estd exenta de impuestos por ser una
organizacion sin fines de lucro. Algunos de los elementos de la formula también requieren

sus propios calculos especificos:

Flujo de Caja Libre

La tasa de descuento constituye el reflejo del riesgo financiero y operativo que
enfrenta la asociacion, y puede ajustarse considerando tanto la estabilidad de los ingresos
como la vulnerabilidad social de la poblacion beneficiaria. Lo encontraremos aplicando la

formula

FLC = FC + GF — Inv AF Op — NOF

Siendo:

FC = Flujo de Caja

GF = Gastos Financieros

Inv AF Op = Inversion en Activo Fijo Operativo

NOF = Necesidades Operativas de Fondo



Finalmente, el valor residual permite captar la continuidad del servicio de agua
potable mas alla del horizonte de la proyeccion explicita, reconociendo que este tipo de

organizaciones suelen operar con una perspectiva de largo plazo.

De este modo, el FCD no solo se limita a ser una técnica matematica, sino que se
convierte en una herramienta estratégica que permite a la Asociacion ACOFUJ planificar su
sostenibilidad econdmica, identificar la conveniencia de buscar financiamiento y establecer

metas realistas de crecimiento y modernizacion.

4. Descripcion del proceso seguido

Introduccion inicial de datos

Para efectos de conseguir la valoracion, se ha disefiado una herramienta de hoja de
calculo utilizando Microsoft Excel, en la cual, como primer paso, se deben proveer los

siguientes datos, correspondientes a los tltimos cinco afos:

- Resultados del ejercicio
- Caja

- Caa

- Clientes

- Inventarios

- Proveedores

- Amortizaciones

- Gastos Financieros

- Inversion en activos fijos operativos



- Total Activos
- Capital

- Cifras de Ventas

Ademas, incluye tres secciones que de momento estan a cero para la asociacion ACOFUJ,

pero que podrian no estarlo en el futuro, y son significativos para los calculos a realizar:

- Impuesto. Actualmente, la Asociacion ACOFU]J esta exenta de impuesto, por ser una
entidad sin fines de lucro y con proyeccion social

- Total de deuda. Actualmente ACOFUIJ no posee préstamos ni financiacion de ninglin
tipo. Pero esto podria cambiar en el futuro.

- Tasa de interés. Al no existir deudas, tampoco existe un interés aplicable.

También se pide introducir los datos del mercado, en este caso, de la Autoridad
Salvadorena del Agua (ASA), que es la que se ha considerado en la presente investigacion
como el mercado. Se pide introducir los resultados y el capital. Aunque en este caso, ASA
tiene solo dos afos de estar en operaciones. Finalmente, se pide introducir los datos de la tasa

sin riesgo, la inflacion y el crecimiento del PIB previstos para el periodo a proyectar.



1
2z Datos necesarios para el célculo:
3
4

Dates de ACOFU)

2020 2021 2022 2023 2024
Resuitados 5 2387281 % 377333|5 156537 § 1026049 % 67153
c 13979.19 18213.43 1493476 10762 47 1550596
S 13785 5 22755 |5 17385
S 12371 5 159810 6 120829
$ 1921342 5 1133612 (S 1493476 5 1838479 5 155M.26
$ s S - s - s -
5 1643660 5 1042150 |5 679320 5 573028 § 508688

3

s

E3

B

$

S 13420 5 19580
5 127248 & 704

v fjos operativos B -~ % 300000 § zammass b
s mssi2s

S 81555385 5 815,327.28
£ 13311446 § 13082138

82189365 5 83215414 |3 B3L4E26L
144,84650 §  151266.04 3  120,644.0)
T s T s B

Total de Deuda s )
15 Tasa de interés 0% 0%| o% o 03|

21 Dates de asa
2 Rezultados | ‘ S 424021824 | 5 3,769,655.93

23 Capital §19,774,924,74 | $13,081,345.56

[T s smtabloce

0,018 tlps:/ fwevers.im L orgfes/ Publica tions/ REQ/WH/lssues/ fregional econamic oulloo western hemisphers apri 2023
0.025

+ ) »

llustracién 18: Datos para elaboracion del cdlculo de la Valoracion de la empresa

La ilustracion 18 muestra ya los datos introducidos con los cuéles se trabajara, segun
la informacion financiera proveida por la Asociacion ACOFUJ para la realizacion de esta
investigacion. Al mismo tiempo, provee los enlaces de donde se pueden tomar los datos de
la tasa libre riesgo segun el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos, y los reportes
del Fondo Monetario Internacional para obtener la tasa de inflacion y el crecimiento del PIB
previstos para el pais. Estos enlaces sirven tanto de referencia para los datos introducidos en
la presente investigacion como para la busqueda de datos en futuras valoraciones de la

empresa.

Notese también que se ha dejado sombreada la columna correspondiente al afio 2020,
esto debido a dos motivaciones: la primera, que ese fue un afo atipico, por lo que se sale de
la tendencia normal del comportamiento financiero de la Asociacion ACOFUJ y modifica
los resultados de forma significativa. La segunda razén es que se ha dejado porque la
herramienta es también valida para futuras valoraciones, por lo que, al pasar un afio mas, se

puede hacer perfectamente tomando en cuenta los cinco afios. Es por eso que los resultados,



en este caso, se mostraran tomando en cuenta tanto los cinco a manera comparativa, como a

cuatro afios para calculos mas objetivos.

También es de notar que se tiene ausencia de datos respecto al total de activos de cada
afio, teniendo Uinicamente el del ultimo afo, que es con el que se trabajard en la presente

investigacion.

Calculos iniciales realizados por la herramienta.

La herramienta calcula de forma automatica algunos datos que va a necesitar para el

Proceso.

R B c [ € F G H 1 K L M N o
30
31
32 Célculos iniciales
33
34 Acinco afios A cuatra afios
35 Total Pasivo § 1673867 5 1611998
36 Resultado antes de impussta -5 1588835 398217
37 Impuest s B - |Estan exentos de impuesto, por ser sin fines de lucra
38 Total de deuda $ B - |No poseen deudss con institucianes financierss
39 Costo de la deuds [tasa de interés) 0% ol
40 Pramedia Capital $ 82408233 'S 826,214.42
41
a2 ) Tipo impositiva 0% %{impuestos a socledades / Resultada antes de impuesto
43 {Pd) Proporcién de la deuda o %[ Total de la deuda / total pasvo
a4 (Prp) Praparcién de los recursos propios ] 0.96 S 057
45
a6
a7
a8 Calculo de las Necesidades Operativas de fondo
a9
50 2020 2021 2022 2023 2024
51 Caia § 13979185 19213425 14934765 1976247 |5 1550696
52| Clientes s 13820 % 19580 | § 137.85 | % 22755 § 173.35 ]
53 Inventarios S 127218 5 794925 1438715 159430 5 120829
54 Proveedores § 1921342 $ 1135612 % 1493476 § 1859479 § 1959426
55 naF 6 382785 $ 8848.02|% 157656 $ 298933 -5 2,705.16
56
57
ar
Valoracién  Hojal  Hojad  Hoja2  Hojas -
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llustracién 19: Calculos iniciales

El sistema calcula en base a promedios los datos que necesitara para el calculo de la

valoracion: Pasivos totales, resultados, impuestos, total de deuda, costo de la deuda y Capital.



Luego, aplica las formulas correspondientes para el calculo del tipo impositivo, la proporcion

de la deuda y la proporcion de los recursos propios.

Posteriormente, pasa a evaluar los datos proveidos en la primera parte, para obtener
el dato de las Necesidades Operativas de Fondo, aplicando las férmulas descritas en el
numeral anterior, es decir, sumando la caja con los clientes y los inventarios, y luego restando

los proveedores.

Hechos estos célculos, la herramienta pasa a calcular el Flujo de Caja y el Flujo de

caja libre, también de forma automatica.

— —
.

" 3
aos 5 v
[ K -
A B c o E F G H 1 K L
61
62
&
64 Céleulo de Flujo de Caja
65
. [ 200 2021 w22 2023 w2 |
67 Resultados 5 2387281 S 377333 5 256637 |5 10,260.49 % 67153
68 Amortizaciones s - s s - Is - |3
69 Fluje de Caja -5 2387281 $ 3,773.33|$ 2,56637 |5 10,2609 % 67153
™
7
72 Célculo de Flujo de Caja Libre

7 [ aom 2021 202 FoT) 2020
S 23872813 377333 )5 2566375 1026048 5 67153

S 1648660 § 1042150 5 679920 | § 573020 5 503696

] - |5 300000 5 |§ 2a55a58 %

S 3827855 884802|5 1576565 298933 5 270516

79 Flujo de Caja Libre 5 355836 5 234681 § 7,789.01 % 1155313 §  7,000.59

80 Promedio de Flujo de Caja Libre $ Ao s Laam

1 Hod  Hoja2  HojaS

llustracién 20: Cdlculo de FCy FCL

Respecto al Flujo de caja, existe una inexactitud en los célculos, pues no se poseen
los datos de amortizaciones, al menos no de forma ordenada, por lo que no pudieron ser
proveidos a la presente investigacion. Sin ese dato, el Flujo de Caja resultante es el mismo
resultado del ejercicio. La herramienta, sin embargo, esta disefiada para que, al poseer los

datos, puedan ser introducidos en la parte inicial de introduccion de datos.



La herramienta contintia haciendo los célculos de manera automatica para encontrar
los Flujos de Caja Libre de cada afio, y luego utilizar el promedio para los calculos

subsiguientes.

Utilizando los datos iniciales, la herramienta procede a calcular el riesgo del mercado,

el riesgo de la empresa, y el B correspondiente a la Asociacion ACOFUJ

188 1 ~
A B c D E F G H ] K L -

90

91 Célculo del riesgo del mercado (Basado en los estados financieros de ASA)

92

P [ 20 2021 2022 2023 00|

£ Resultados $ 4,240,21824 § 3,769,655.93

95 Capital $19,774,924.74  513,081,345.56

96 Rentabilidad (Resultado / Capital. ROE) 0.214423989 0.28817035

97 Rentabilidad Media del mercado 25.13% 25.13%

a8 Desviacién Estindar (Riesga) 0.052146552 0.052146552

99

100

101 Calculo de riesgo de ACOFU)

102

103 2020 2021 2022 2023 1 2024

104 Resultados S 238728105 3773335 2566375 1026049 5 671553

105 Capital $ 81555395 § 81932728 5 82189365 § 83215414 § 83148261

106 Rentabilidad (Resultado / Capital. ROE) -0.029271896 0.0046054  0.003122509 0.012330035 -0.00080763

107 Rentabilidad Media de ACOFUI 0.20% 0.48%

108 Desviacién Estindar (Riesgo) 0.015971844  0.005507515

109

110

1 Calculo del £ (Riesgo de ACOFUJ/ riesgo del Mercado)

112

114 Riesgo de ACOFUJ 0.015971844 0.005507515

115 Riesga del Mercade 0.052146552| 0.052146552

116 P 0.30628764  0.105616086

17

18 -
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llustracién 21: Cdlculo de riesgo del mercado, de la Asociacion ACOFUJ y 8

Estos célculos los realiza la herramienta valorando la Desviacion Estandar de las
rentabilidades tanto del mercado considerado como de la Asociacion ACOFUJ, calculados

previamente.

A continuacion, la herramienta procede a calcular el costo de los recursos propios,

para finalmente tener todos los insumos necesarios para calcular la tasa de descuento.



119 Célculo de la tasa de descuento (K)
120
121 Kip = Ry + (R = Rr) < (14 5)
122 Caleulo del costo de los recursos propios | Acinco ahos A cuatro anos
123 (Rf) Tasa libre de riesgo 0.0425 0.0425
124 (Rm) Riesgo del Mercado 0.052146552| 0.052146552
125  (Riesgo respecto del mercada) 030628764| 0105616086
126 Krp (Costo de los recursos propios) 0055101172 0053165383
127
128
129 =Kye(1—t) =P, .P
il K=Kge(l—t}sPy+Kpp+ Py
131 Céleulo de Ja Tasa de Descuenta Acinco afos A cuatro ahos
132 Kd [Cos & deuda) 0% 0%,
133 iiv o, o%
134 0%, %
135 Krp (Costo de los recursos propios) 0055101172 0.053165383
136 Prp (Proporcidn de los recursos propios) 96.36% 96.61%
137 K 0.053094816| 0051362153
138
139
140
141
142
143
144
145
146
Valoracién  Hojal  Hojad  Hoja2  Hojas -
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llustracién 22: Calculo de la Tasa de descuento

Se agregan graficamente las férmulas utilizadas para cada uno de los célculos.

Al llegar al paso del célculo del crecimiento de las ventas, se presenta una disyuntiva,
pues es posible calcularlo de dos formas: la primera, por la media geométrica tomando en
cuenta las ventas del afio inicial del calculo y las ventas del afio final, y por medio de las
estimaciones de la inflacion y el crecimiento del PIB. La herramienta procede por ambos

caminos para hacer la comparativa.
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147
148 Calculo del Crecimiento de las ventas (g)
149
150 Calculo de g por Cifra de Ventas
151 ( i )
152 N
153 2= —) -1
= v,
155 Acinco aiios A custro aiios
156 Cvn [Cifrs de ventas afio final} $ 12864422 | S 129,644.22
157 €V [Cifra de Ventas afio inicial) § 13311446 | $ 139,82138
158 n (NGmero de afios} 5 2
159 £ -0.53%| -1L.87%|
160
161
162 Cdlculo del Valor Residual
163
164] Con cdlculo de g por Cifra de Ventas
165
166
167 Acdncoafios A cuatro afias
168 FC(n+1) S 418885 141332
169 K 0.053094916| 0.051362153
170 g -0.53% -1.87%|
171 VR $ 7,178.80|% 20,167.89
172

173

lista
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llustracién 23: Calculo de Crecimiento de las Ventas y del Valor Residual
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Calda: Edicion Complementas

1 K L

Cdlculo de g por Inflacion y PIB

g=((1+f)"(1+APIB))-1

fiInflacian prevista por el FMI) 1.80%
PIB [Crecimiento del PIB previsto por el FMI) 2.50%
g {Crecimiento de las ventas) 4.35%|

Con céleulo de @ por Inflacidn y PIB 1

Acinca afios A cuatra afics
£Cin+1) s at8e|s 141332
3 0.05308492| 0.051362153
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En el célculo del crecimiento de las ventas basado en las cifras de ventas, emerge

una anomalia en los célculos, debido a que la recaudacion en el Gltimo afio fue muy baja, al

punto que, el resultado es un nimero negativo, es decir, que las ventas irian decreciendo cada

afno. Sin embargo, al examinar los datos, queda al descubierto que la cifra de ventas del afio

2024 también es un dato atipico, pues hasta el afio anterior, el ingreso por ventas venia en

crecimiento. Esto deja en claro que, en esta ocasion, la mejor forma de calcular el crecimiento

de las ventas no es por las cifras de las ventas, sino basados en las estimaciones de inflacion

y del PIB del pais. Las férmulas, sin embargo, son recogidas en la herramienta, tanto con

fines comparativos como para aplicaciones del método en futuros periodos, donde se salga

del dato atipico.
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Para el calculo del valor residual, en coherencia con las afirmaciones anteriores, lo

correcto es seguir el camino del célculo del crecimiento de las ventas por estimacion de

inflacion y PIB.

La herramienta concluye finalmente realizando la aplicacion de la Formula del Valor

Presente Neto, cumpliendo el método propuesto del Flujo de Caja Descontado.
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Los resultados son mostrados en los cuatro caminos que se han mostrado en el

camino, es decir, a la izquierda por célculo de crecimiento de las ventas por Cifras de Ventas,

y a la derecha por el calculo del crecimiento de las ventas por estimacion de la inflacion y el

PIB, y cada uno considerando el calculo partiendo del 2020 y partiendo del 2021.

Retomando el camino seguido, para encontrar el Valor de la Asociacion ACOFUJ

mas coherente con la realidad, descartamos los datos atipicos de 2020 por ser el ano de la

Pandemia COVID-19, por lo que el resultado correcto serian los célculos a cuatro afios, y no

.

100%



a cinco, y descartamos el calculo por Cifras de Ventas por lo atipico de los ingresos del afio
2024, por lo que, se puede concluir que la cifra mas apegada a la realidad es la de la derecha

a cuatro afnos, es decir, $144,370.97.



Anexo 2. Instrumento de recoleccion de datos. S ]
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MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

Indicaciones: en el desarrollo de la Investigacion “Valoracion por el método de Flujo de
Caja Descontado de la Asociacion Comunal LA Fuente de Jacob, ACOFUJ”, se comparte el
presente cuestionario a los actores claves de la Administraciéon de las finanzas de la
asociacion ACOFU]J, con el objetivo de obtener informacién de primera mano que sera
utilizada Unica y exclusivamente para el desarrollo de la investigacion y con fines
académicos.

Las preguntas formuladas son cerradas, por lo cual se le solicita seleccionar la o las respuestas
que mas se ajusten a la realidad que usted conoce.

Cargo: Administrativo Directivo

Bloque I: Informacion financiera y su uso interno
1. ;Cuentan con estados financieros actualizados?

O Si
O No
O No lo sé

2. ;(Qué tan frecuentemente realizan proyecciones financieras?

O Cada mes o trimestre
[0 Una vez al afio
[0 Rara vez o nunca

3. (Han proyectado ingresos y gastos tomando en cuenta el comportamiento del sector
de agua comunitario?

O Si
O A veces
O No

4. (Con qué frecuencia utilizan la informacion financiera para tomar decisiones
importantes?

O Siempre



[0 Raras veces
[0 Nunca

5. (Para qué se utiliza la informacion financiera disponible? (Marque las que
correspondan)

[0 Para planificar o controlar ingresos y egresos
O Para justificar compras, inversiones o decisiones importantes
O No se utiliza

Bloque II: Evaluacion del entorno y analisis de riesgos

6. ;Consideran factores del entorno, como precios del mercado o experiencia de otras
asociaciones, antes de tomar decisiones financieras importantes?

O Si
O A veces
O No

7. (Considera usted que el contexto economico o los riesgos del sector inciden de
forma directa en el valor de la Asociacion ACOFUJ?

O Si
0 En parte
O No

Bloque III: Gestion de sostenibilidad y recuperacion

8. (Cuentan con otras fuentes de ingresos ademas del cobro por distribucion de agua?

O Si
O No

9. ;Cuentan con alguin plan de recuperacion de mora?

O Si
O No
[0 En proceso de elaboracion

Bloque IV: Relaciones con entidades externas y busqueda de financiamiento

10. ;Han presentado informacion financiera a entidades externas con fines de obtener
apoyo o financiamiento?

O Si
O No



O No lo sé

11. ;Cuentan actualmente con alguna fuente de financiamiento externo para
mantener operaciones?

O Si
O No
0 En busqueda

Bloque V: Valoracion de la Asociacion

12. ;Se ha realizado alguna vez una valoracion formal de la Asociacion ACOFUJ?

O Si
O No
O No lo sé

13. ;Han utilizado alguna herramienta o metodologia para evaluar el estado
financiero general de la Asociacion?

O Si
O No
O No lo sé

14. ;Consideran ttil contar con una herramienta que les permita conocer el valor
actual de la Asociacion?

O Si
O Tal vez
O No

15. ;Utilizan informacion sobre el valor actual de la Asociacion para planificar
mejoras o sostenibilidad?

O Si
O No
[0 No se cuenta con esa informacion

16. ;Les seria util un mecanismo sencillo para comunicar el estado financiero y valor
de ACOFUJ ante otros actores comunitarios o externos?

O Si
O Tal vez
O No



Anexo 3. Desarrollo de la guia de entrevista.
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Guia para entrevista al Administrador v presidente de ACOFUJ

Fecha: 16 de Julio 2025

Objetivo: Recopilar informacion detallada y precisa sobre la estructura organizacional, el
funcionamiento operativo, las finanzas, la sostenibilidad y la gestion del servicio de agua
potable por parte de la Asociacion Comunal Fuente de Jacob, ACOFUJ. Esta informacion
sera utilizada exclusivamente con fines investigativos dentro del marco de la tesis
“VALORACION DE EMPRESA POR FLUJO DE CAJA DESCONTADO PARA

ASOCIACION COMUNAL LA FUENTE DE JACOB”

Nota: La informacion proporcionada sera tratada con total confidencialidad. No se divulgaran

datos personales ni financieros sensibles fuera del &mbito de esta investigacion académica.

Bloque 1: Historia y estructura organizativa

» (Puede relatar brevemente como surgio la Asociacion Comunal Fuente de Jacob, ACOFUJ?

* (Cual es la estructura organizacional actual de la asociacion?



50 socios fundadores, de los cuales se eligen diez personas por eleccion popular para formar
la Junta Directiva Administrativa y Junta de Vigilancia, ademas de coordinadores de Salud,

Bienestar social y Medio Ambiente.

¢ ;Cuantos socios conforman actualmente la asociacion?

50 socios Fundadores, que representan a 10 comunidades en donde se inici6 el Proyecto.

* ;Con qué frecuencia se reunen con los socios o con la comunidad?

Se hacen dos reuniones generales de socios al afio; y cada quince dias o si fuera necesario

antes se reune le Junta Directiva Administrativa y de Vigilancia.

¢ ;Cual es el nivel de participacion activa de los socios en las decisiones?

Son quiénes tiene el poder para elegir a la Junta Directiva y Administrativa; ellos le dan el
poder a para que puedan administrar el proyecto y de esta forma confian en las demas
decisiones que se vayan a tomar. En las reuniones a ellos se les brinda informacion financiera

y operativa.

Bloque 2: Operacion del sistema de agua

* ;De qué forma operativa se hace llegar el agua a todas las comunidades que atienden?

El pozo principal es el de La Ceiba I distribuye desde El Refugio hasta La Palama, donde se
encuentra un punto de rebombeo para hacer llegar el agua al resto de La Palma, Pueblo Santo
y El esfuerzo. El agua se sectoriza por valvulas de control. A las comunidades de dificil
acceso se les hace llegar el agua cada dos dias. El Pozo del Esfuerzo distribuye tinicamente

a esa misma comunidad y a una parte de Pueblo Santo, éste solo se hace por gravedad.



¢ ;Cuantos pozos estan actualmente activos y en funcionamiento?

Dos pozos, uno principal que abastece la mayor parte qué estd ubicado en San Juan La Ceiba
I, y otro en la comunidad de El Esfuerzo. Este ultimo funciona solo por gravedad debido a

potencia de la tuberia no es suficiente para soportar la presion.

* ;. Qué equipos utilizan para la extraccion, tratamiento y distribucion del agua?

Bombas equipadas con variador de frecuencia. Micromedidor de agua que mide cada litro
explotado. Tratamiento con pastilla de Hipoclorito de sodio. Y para distribuir es a través de
rebombeo y valvulas de control para sectorizar el agua. Los bomberos son los encargados de

supervisar de forma directa el abastecimiento.

¢ ;Con qué frecuencia se les da mantenimiento a los sistemas?

Se les da mantenimiento preventivo cada seis meses y correctivo en caso de necesitarse antes.

* ;Qué desafios técnicos u operativos enfrentan para asegurar el suministro de agua

continuo?

El pozo del Esfuerzo tiene un gran potencial en cuanto a caudal de agua, pero no se han
tenido los recursos necesarios para cambiar la tuberia y poder bombear y brindar un mejor

servicio.

Bloque 3: Regulacion, supervision y legalidad

* ;(Reciben algun tipo de supervision o visitas técnicas de entes controladores como el

Ministerio de Salud u otros organismos?

Regularmente llega supervision directa por parte del Ministerio de Salud a las bases de

distribucion sin previo aviso, llegan a supervisar higiene y correcto tratamiento del agua.



Toman nuestras para poder garantizar que el agua que se distribuye sea apta para consumo
humano. Ademas, se lleva un informe mensual de cloracion al Ministerio de salud con
pruebas de cloro en cada comunidad. Desde que se inscribieron en ASA, también se recibe

supervision tanto técnica como operativa para poder cumplir los requerimientos.

¢ ;Cual es el ente regulador del servicio de agua potable a nivel nacional?

ANDA y ASA

* ;La asociacion ya se encuentra inscrita en ASA (Autoridad Salvadorefia del Agua)?

Si, desde al afio 2022 (Nos brindaron acta de inscripcion)

* ;Qué implicaciones tendria para la asociacion si no pudiera sostener sus operaciones

a largo plazo?

Depende del contexto, en el caso que nuestros pozos dejaran de producir agua, la mayor parte
de nuestras comunidades no tendria otro proveedor de servicio por lo que tendrian que

organizarse para solicitar apoyo a las instituciones de Gobierno.

En caso de que la Junta Administrativa ya no pueda administrar o que su administracion sea
deficiente, el proyecto pasaria a administracion municipal, ellos podrian organizar y asesorar
a las comunidades para la creacion de una nueva Junta Administrativa o ellos de manera

autonoma terminarian administrando el proyecto.

Bloque 4: Finanzas y sostenibilidad

¢ ;Cuadles son las fuentes actuales de financiamiento de la asociacion?



Soélo lo que se cobra a los usuarios por el servicio, conexiones y reconexiones, asi como
también venta de acometidas (que ya no son muchas) por un valor de $450 si es en el sector

de la Linea y $500 a vecinos.

¢ ;Cual es el procedimiento que siguen para fijar las tarifas del servicio?

Hay una tabla (Nos la proporcionaron) Se hizo la ultima actualizacion en el 2017, aprobada
en Asamblea General de Socios. Donde se establecen rangos tarifarios con base a metros de
consumo. Y casos especiales de casos estudiados que cobran $2.25 como tarifa fija que

aproximadamente tienen diez casos. Todos los demas se rigen por las tarifas ya establecidas.

* ;Las tarifas son diferenciadas entre comunidades o tipos de usuarios?

* ;Qué mecanismos utilizan para recolectar los pagos de los usuarios?

Los pagos se colectan inica y exclusivamente a través de La Caja de Crédito de Ahuachapan

y Caja de Crédito de Atiquizaya.

* ;Como manejan los niveles de morosidad entre los usuarios?

Se dan tres meses y se cobra un ddlar por mora; posterior a los tres meses hay corte del

servicio. Y la reconexion cuesta $25.

* ;Como priorizan el uso de los ingresos? ;Qué gastos son cubiertos primero?

Pago de luz eléctrica, pagos del ISSS, Pago red de telefonia, Compra de insumos operativos,
Salarios de empleados. Cuotas de préstamos y alquileres. Y los pagos de dietas y otros a

socios y directivos si el dinero colectado por los usuarios se paga hasta tener solvencia.

* ;Qué estrategias usan para asegurar la sostenibilidad financiera?



Priorizar gastos, y administrar de forma austera los recursos disponibles.

* ;Cuales son sus activos de mayor valor?

Activos inmuebles, dos lotes, uno en El Esfuerzo y otro en La Palma, el primero con un pozo

en funcionamiento y el otro con la estacion de bombeo.

Equipo operativo, tres bombas para extraccion de agua.

Proporcionaron lista de activos fijos y su valor cada uno

. Cual es el patrimonio actual aproximado de la asociacion?

Proporcionaron tabla de patrimonio

Bloque 5: Informacion financiera y transparencia

* ;Con qué frecuencia generan los estados financieros de la asociacion?

De forma sencilla cada mes se registran ingresos y gastos.

La contabilidad formal se esta realizando y se tiene afios atrasados, pero se esta trabajando

en ello.

* ;Como dan a conocer esa informacion a los socios o a la comunidad?

En reunién general de socios se entregan informes escritos a cada socio y se explican a

manera de exposicion por el tesorero de la asociacion.

* ; Utilizan medios fisicos o digitales para divulgar informacion financiera?

Si, se dan de forma escrita.

* ;Han sido objeto de auditorias internas o externas? ;Con qué regularidad?



Si auditorias externas, y hemos recibido apoyo y asesoria para poder superar todas las

observaciones. Por ejemplo, Hacienda y ASA.

* En caso de que usted considere que hay algo importante que no le hemos preguntado
y que puede influir en el valor o sostenibilidad de la Asociacion ACOFUJ, ;podria

compartirlo?

Su talento humano, tenemos un equipo comprometido con la Asociacion. Los socios tienen
un sentido de pertenencia impresionante. La Junta directiva que aun con sus limitaciones de

preparacion académica tiene una gran voluntad para manejar los fondos con transparencia.



Anexo 4: Guia de entrevista a usuarios para evaluar la imagen de ACOFUJ
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Guia para entrevista para usuarios de ACOFUJ

Objetivo: Obtener informacidn cualitativa por parte de los usuarios del servicio de agua de
la Asociacion Comunal Fuente de Jacob, ACOFUJ, con el fin de conocer su percepcion sobre
la calidad del servicio, el nivel de satisfaccion, cumplimiento en pagos, participacioén
comunitaria y aspectos relevantes sobre la imagen institucional de la Asociacion. La
informacion sera tratada con absoluta confidencialidad, y usada unicamente con fines

académicos.

Para mayor facilidad de presentacion de la informacion se muestran todas las respuestas

juntas.

1. ¢(Hace cuantos afios tiene el servicio de agua de ACOFUJ?

Atiquizaya: 22 afios

Ahuachapan: 20 afios

El Refugio: 20 afios

Turin: 7 anos



2. (Recibe agua todos los dias?

Atiquizaya: Si, todos los dias, casi a toda hora.

Ahuachapan: No, cada dos dias, en la tarde y noche.

El Refugio: Si, todos los dias y casi a toda hora.

Turin: Servicio irregular. Hasta cuatro dias sin agua en un par de ocasiones. Mas o menos

cada dos dias, sobre todo en verano.

3. (En qué horarios normalmente llega el agua a su hogar?

Atiquizaya: A cualquier hora del dia, sin restricciones.

Ahuachapan: En la tarde o en la noche, dias alternos.

El Refugio: Todo el dia, el servicio es constante.

Turin: Una hora o media hora, durante el dia o durante la noche. No hay servicio

estandarizado

4. ;Considera suficiente la cantidad de agua que recibe? ;Por qué?

Atiquizaya: Si, porque cubre nuestras necesidades sin problema.

Ahuachapan: A veces no, toca racionar para que alcance. Mas que todo porque no llega todos

los dias.

El Refugio: Si, nunca hemos tenido escasez.

Turin: No es suficiente. Hay que tener un reservorio para abastecer en algunas ocasiones.



5. ¢Coémo califica la calidad del agua que recibe?

Atiquizaya: Buena. Es potable y confiable.

Ahuachapén: Buena. No hemos tenido problemas de salud.

El Refugio: Excelente. La usamos sin temor para consumo.

Turin: Buena, incluso en comparacion del agua de ANDA que a veces cae con sedimentos.

6. ¢Ha presentado problemas frecuentes con el servicio? ;Cuales?

Atiquizaya: Algunas fugas, pero las reparan rapido.

Ahuachapan: Si, por la baja frecuencia del suministro.

El Refugio: Muy pocos. Atienden rapido cualquier problema.

Turin: Si, algunas veces se sabe por qué no hay servicio, y otras no.

7. ¢Coémo califica el trato del personal de ACOFUJ?

Atiquizaya: Muy bueno. Son amables y accesibles.

Ahuachapan: Muy bueno. Siempre atentos.

El Refugio: Muy bueno. Escuchan y ayudan.

Turin: Bueno. Se puede dialogar con ellos.

8. (Ha solicitado revision por consumo o fugas? ;Como fue la atencion?

Atiquizaya: Si, fueron amables y resolvieron todo con claridad.

Ahuachapan: Si, fue rdpida y cordial.



El Refugio: Si, excelente atencion, todo claro y rapido.

Turin: Si, unas dos o tres ocasiones. Han sido eficientes.

9. ¢Cree que ACOFUJ cumple con su funcion en la comunidad? ;Por qué?

Atiquizaya: Si, aunque creo que ANDA podria hacerlo mejor

Ahuachapan: Si, aunque se puede mejorar el suministro.

El Refugio: Si, cumplen bien y siempre estan atentos.

Turin: Si, aunque tendrian que regular el servicio para mejorarlo.

10. ;Conoce qué es ACOFUJ y que representa para usted?

Atiquizaya: Si. Es quien administra y distribuye el agua.

Ahuachapan: Si. Todos sabemos que es nuestro proveedor, es muy importante para nosotros,

nos vino a dar respuesta a una gran necesidad y nos ha respondido a lo largo de los afios.

El Refugio: Si. Es la asociacion responsable del servicio.

Turin: No conozco de donde proviene. Si conozco las oficinas, pero no de quienes son los

que administran ni de donde viene el agua

11. ;Confia en la administracion que ACOFUJ hace de los recursos?

Atiquizaya: No mucho. No nos dan informes financieros, pero al final con que den bien el

servicio es lo que nos importa.

Ahuachapan: Si. Hacen lo que pueden con pocos recursos.



El Refugio: Si. Sabemos que se informa a los socios, pero nosotros como usuarios solo

pagamos y recibimos el servicio.

Turin: Si, aunque posiblemente tienen mas demanda y no logran cubrirla.

12. ;Qué piensa que ocurriria si ACOFUJ dejara de funcionar?

Atiquizaya: Habria una crisis. No hay otra alternativa.

Ahuachapan: Seria grave. No hay otro proveedor disponible.

El Refugio: Seria una crisis sanitaria en todas las comunidades.

Turin: Seria una limitante. En el municipio estd ACOFUJ y ANDA, pero el servicio de

ANDA también es bastante deficiente, y solo ANDA no alcanzaria a cubrir tota la demanda.

13. ;Qué mejoras sugeriria para el servicio?

Atiquizaya: Mas transparencia y mejor comunicacion.

Ahuachapan: Mayor frecuencia en el suministro.

El Refugio: Reuniones informativas para usuarios también.

Turin: Mas orden en cuanto a la distribucion del agua. Estandarizar horarios fijos para la

distribucidn.

14. ;Considera que ACOFUJ representa bien a la comunidad?

Atiquizaya: Si, aunque deben mejorar la informacion.

Ahuachapan: Si, mantienen el servicio activo.

El Refugio: Si, representan bien ante las instituciones.



Turin: Si, aunque el servicio no es constante, pero los cobros son accesibles para familias de

€8Casos recursos.

15. (Se siente representado por ACOFUJ?

Atiquizaya: Si, con reservas por la falta de informes.

Ahuachapan: Si, se comunican cuando se necesita.

El Refugio: En parte. Nosotros solo somos usuarios y no participamos en decisiones.

Turin: Si. Nos beneficiamos con su servicio, y se han superado dificultades.

16. ;Como califica la imagen general de ACOFUJ en su comunidad? (1-5)

Atiquizaya: 4. Buena, con espacio para mejorar.

Ahuachapan: 4. Buena, aunque el servicio es irregular.

El Refugio: 5. Excelente. Dan lo mejor que pueden.

Turin: 4. Bueno. Aun con la irregularidad, el agua es buena. Hay confianza con la parte

administrativa y prontitud de respuesta en quejas e irregularidades.

17. ;Qué sugerencias tiene para fortalecer la relacion con los usuarios?

Atiquizaya: Dar cuentas claras e informar maés.

Ahuachapan: Reuniones frecuentes y canales de didlogo.

El Refugio: Mas inclusion a los usuarios en la informacion.

Turin: Un poco mas de comunicacion, hacer llegar la informacion a los usuarios para prevenir

situaciones en las que no se sabe por qué no funciona el servicio de agua.



18. (Paga sus recibos al dia?

Atiquizaya: Si, siempre.

Ahuachapan: Si. No quiero que me la suspendan.

El Refugio: Si, es nuestra obligacion.

Turin: Si, se ha procurado llevar al dia segun las fechas establecidas

19. ;Alguna vez le han suspendido el servicio? ;Por qué?

Atiquizaya: Si, por una fuga en mi acometida, pero llamé y el mismo dia me vinieron a

reparar-

Ahuachapan: Si, porque fall6 una bomba y no habia suministro.

El Refugio: No, nunca me han suspendido el servicio.

Turin: No, nunca ha habido ninguna suspension.
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llustracién 25: fachada de las Oficinas ACOFUJ- Turin
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llustracién 26: Interior de las Oficinas de ACOFUJ
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llustracién 27: Entrevista a Administrador Lic. Yoni Martinez y presidente Miriam Lopez de ACOFUJ. Entrevistadores
Licda. Cecilia Lagudn e Ing. Arnold Arita.
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Fl Refugio: Si, cumplen bien y siempre estin atentos
Turin: $i, aunque tendrian que regular ¢l servicio para mejorarlo.
10 ;Conoce qué es ACOFUJ y que representa para usted?
Atiquizaya: Si. Es quien administra y distribuye ¢l agua.
Ahuachapén: Si. Todos sabemos que es nuestro proveedor, ¢s muy imporianie para nosotros, 1os vino
4 dar respuesta a una gran necesidad y nos ha respondido  Io largo de los aios I
El Refugio: Si. Es la asociacion responsable del servicio.
Turin
11. ;Confia en la administracion que ACOFUJ hace de los recursos?
Atiquizaya: No mucho. No nos dan informes financieros, pero al final con que den bien el servicio es ~
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llustracién 28: Entrevista a usuario del municipio de Turin Francisco Salinas.



llustracién 29: Organigrama ACOFUJ



llustracion 30: Lista de Usuarios por comunidad ACOFUJ




lustracion 31: Tabla de Tarifas ACOFUJ



