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INTRODUCCION
Las empresas deben realizar periédicamente una evaluacion de la situacion
economica financiera de la actividad principal que desempenan; siendo esto medio

para lograr la META fundamental que no es mas que obtener dinero.

La administracion se materializa en la toma de decisiones. Constantemente los
administradores estan tomando decisiones que estan en funcién de la mejora de la
Cualidad sistémica de la organizacién. En la actualidad el entorno para las
empresas se ha comportado turbulento, y la cantidad y la calidad de la informacién
juega un papel decisivo para saber si su empresa crece en utilidades o cumple con
los pagos de las deudas a su vencimiento. (CAPACIDAD DE OBTENER
UTILIDADES Y CAPACIDAD DE PAGO).

“La Contabilidad es la Ciencia del control de los negocios que fundamentada en el
Método de la Partida doble desarrolla el proceso de observar, medir, registrar,
clasificar y resumir las actividades individuales de una entidad expresadas en
términos monetarios y de interpretar la informacion resultante para la toma precisa de
decisiones”. Tiene la misidn de suministrar informacion a la direccion de la empresa
para poder realizar el proceso de planeacién, administracion y gestion, ademas de la
informacién a todos los usuarios, tanto internos como externos. Esta definicion fue
tomada de un trabajo realizado por un colectivo de profesores de la Universidad de

Holguin de la cual estamos totalmente de acuerdo.

La importancia de la informacion contable ha asumido mayor peso en la medida en
que se han perfeccionado las teorias de la direccidn cientifica, la cual exige un flujo
de informacién veraz y preciso. Ademas, el desarrollo de la informatica en el mundo

actual ha transformado la faz externa de la contabilidad, no asi la interna, que esta
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dada por sus conceptos contables; este proceso ha permitido el manejo de un

numero mayor de datos con gran fiabilidad.

El Analisis Econémico - Financiero representa la forma fundamental de control de
trabajo de una entidad y de sus uniones, de la utilizacion de los recursos naturales,
laborales y financieros de la misma. Al mismo tiempo, el analisis consiste en una
valoracién objetiva de la actividad del colectivo de la empresa y de sus diferentes
eslabones, relevar la experiencia avanzada y de reservas internas de la produccién

en interés de su utilizacion plena.

En el proceso de analisis siempre se plantea la tarea de la medicién de la influencia
de diferentes factores, es decir, la determinacion del papel de los mismos en el
cumplimiento de las tareas atendiendo a los indicadores sintetizadores: el volumen
de produccion, la productividad del trabajo, el costo, la rentabilidad, la vinculacién,
etc. Como resultado surge la posibilidad de determinar el valor relativo de los
mismos en el trabajo de la empresa, concentrar la atencion en los factores basicos

decisivos.

El presente trabajo se desarrollé en la Empresa de Gestion del Capital Humano y
la Seguridad Industrial y en la actualidad la entidad no alcanza la maxima eficiencia
y eficacia en la utilizacion de los recursos econdmicos financieros porque no tiene
niveles de liquidez que posibiliten mejorar su posicion financiera y no son capaces de
alcanzar utilidades ascendentes que le permitan mejorar la META. Este hecho se
manifiesta en las insuficiencias de la formacion y utilizacion de los recursos
economicos - financieros, lo cual constituye el problema social que enfrenta ésta

investigacion.




l‘ﬂ ISMM. “Antonio Nufiez Jiménez”

Trabajo de Diploma

Contabilidad

Una de las causas de la problematica anterior radica en que el analisis econémico
financiero que se realiza en ésta entidad no brinda de manera suficiente y oportuna
la informacion necesaria para la toma de decisiones, precisamente éste es el

problema cientifico que dio pie a éste trabajo.

Los fendmenos antes mencionados se manifiestan en el subsistema econdémico
financiero y especificamente el en proceso de elaboracion y presentacion del analisis
economico financiero de la empresa, los cuales representan el objeto de estudio y

el campo de accidn respectivamente.

Por lo anterior el objetivo que persigue éste trabajo es aplicar los principales
meétodos y técnicas del analisis econdmico- financiero generalmente aceptados en
Cuba y el resto del mundo, para facilitarle a la administraciéon la informacion

necesaria y suficiente para la toma de decisiones.

Nuestra idea a defender es que si se aplican los diferentes métodos y técnicas del
analisis economico financiero generalmente aceptados, tales como, analisis de la
utilidad por el método de sustitucién en cadena, las razones financieras, el estado de
cambio en la posicion financiera, punto de equilibrio entre otras, de manera que
brinde toda esta informacién a la administracion de manera oportuna, entonces la
empresa lograra una mejor formaciéon y utilizacion de los recursos econdémicos
financieros lo que tendria un impacto favorable en la eficiencia y la eficacia global de

la empresa.

Partiendo de la hipotesis se determinaron los métodos y técnicas a utilizar durante el

desarrollo de la investigacion.

Empiricos: Observacion cientifica.
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Tedricos de procedimientos: Analisis, sintesis, induccion y deduccion.
Tedricos — légicos: Sistémico, historico-logico e hipotético-deductivo.

Técnicas: la entrevista.

Para facilitar la interpretacion se utilizan algunos métodos que seran empleados en

nuestra investigacion, como es el caso de:

- Razones o indices Financieros.

- Estado de Cambio en la Posicién Financiera

- Meétodo de Sustitucion en Cadena.

- Punto de equilibrio.

- Analisis del comportamiento de los servicios que prestan a partir del método

de sustitucidon en cadena y su clasificacion segun el margen de contribucion.

- Métodos graficos.

- Meétodos comparativos.

- Matriz de crecimiento del mercado.
Estos métodos permitiran analizar e interpretar los Estados Financieros, estados que
reflejan el resultado de un periodo contable determinado, que al comparar los de una
fecha con otra , permite observar los cambios obtenidos, proporcionando una guia
sobre lo que esta sucediendo, las transformaciones que se estan produciendo en los
diferentes conceptos que integran la entidad econdmica, como resultado de las
utilidades o pérdidas generadas durante el periodo en estudio, nos permite conocer
la disponibilidad de fondos, la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
obligaciones de corto plazo con sus activos mas liquidos, la proporcion que las
utilidades netas representan con relacion a las ventas netas que se analice, como se
comportan los cobros y pagos, el promedio de veces que los inventarios rotan
durante el afio, los incrementos del Capital de Trabajo, solo por citar algunos

ejemplos.
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CAPITULO 1 FUNDAMENTOS TEORICOS DEL ANALISIS ECONOMICO -
FINANCIERO.

Introduccién al capitulo

El objetivo de este capitulo es desarrollar un analisis tedrico conceptual de la
evolucién histérica que ha tenido el analisis econdmico financiero y dar un conjunto
de caracteristicas y fundamentos que orienten nuestra investigacion, exponer el
conjunto de meétodos, técnica y procedimientos que fueron utilizados dentro del
analisis econdémico financiero realizado a la entidad y realizar un diagndstico a toda
la evolucion y desarrollo que ha tenido la actividad econdémica y financiera del

sistema administrativo.

1.1 Surgimiento del analisis Econémico Financiero. Los Estados financieros

como fuentes fundamentales de informacion.

El analisis econdmico — financiero surge desde la primera década del siglo XX y con
el paso del tiempo se ha evolucionado y ampliado de acuerdo al desarrollo y al papel
que han ido tomando las Finanzas en las ultimas décadas, asi como la

implementacién de técnicas ganando en calidad y profundidad.

El analisis econdmico surgié como ciencia de balance. En sus inicios se reducia en
analisis del balance y de la situacion financiera, alejados del analisis de todos los
demas indicadores de la actividad econdémica de la empresa, gradualmente este se

transforma en el analisis de toda su actividad.

La administracion financiera ha tenido un desarrollo evolutivo en el mundo. Durante
los afos 30 el énfasis se centré en las bancarrotas y las reorganizaciones, sobre la

liquidez corporativa y sobre las regulaciones de los mercados de valores durante los
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afios 40 y a principios de los 50 las finanzas se ensefiaban como una materia
descriptiva y de tipo institucional, la cual era visualizada desde el punto de vista del
analista externo, y no de la administracion. Ciertos movimientos encaminados hacia
el analisis tedrico en los afios 60 y el foco de atencion de la administracion financiera
cambiaron y se centré en aquellas decisiones administrativas que se relacionaban
con la eleccidon de activos y pasivos que maximizaran el valor de la empresa. Dos
tendencias mas importantes que se observaron en los afios 90 fueron la continua

globalizacién de los negocios y el uso de tecnologias de las computadoras.

Entre los informes contables mas importantes y mas ampliamente utilizados se
encuentran los Estados Financieros. Los estados financieros son la fuente principal
de informacién financiera, interesan tanto desde el punto de vista interno o de
administracion de la empresa como desde el punto de vista externo o del publico en
general. A la administraciéon y a los empleados les interesa como fuente de
informacién para fijar politicas administrativas y para conocer la situacién financiera
de la empresa; son de interés por parte de acreedores para analizar la capacidad de

pago de la empresa para cubrir créditos.

Con el analisis financiero se evalua la realidad de la situacion y comportamiento de
una entidad, mas alla de lo netamente contable y de las leyes financieras, esto tiene
caracter relativo, pues no existen dos empresas iguales ni en actividades, ni en
tamano, cada una tiene las caracteristicas que la distinguen y lo positivo en unas
puede ser perjudicial para otras. Por lo que el uso de la informacién contable para
fines de control y planificacion es un procedimiento sumamente necesario para los
ejecutivos. Esta informacion por lo general muestra los puntos fuertes y débiles. Los
débiles deben ser reconocidos para adoptar acciones correctivas y los fuertes deben

ser atendidos para utilizarlos como fuerzas facilitadoras en la actividad de direccion.




l‘ﬂ ISMM. “Antonio Nufiez Jiménez”

Trabajo de Diploma

Contabilidad

Aunque los estados financieros representan un registro del pasado, su estudio permite
definir guias para acciones futuras. Es innegable que la toma de decisiones depende
en alto grado de la posibilidad de que ocurran ciertos hechos futuros los cuales
pueden revelarse mediante una correcta interpretacion de los estados que ofrece la

contabilidad.

1.1.1 Fundamentos tedricos del analisis econdémico financiero.

Analizar es separacion de las partes de un todo hasta llegar a conocer sus
elementos, o bien: Es la descomposicion de un todo en las partes que lo integran o
también Es la técnica primaria aplicable para entender y comprender lo que dicen
o tratan de decir los estados financieros, por lo que significa estudiar, examinar,
observar el comportamiento de un suceso. Para lograrlo con veracidad y exactitud es
necesario ser profundos, lo que implica no limitar el analisis al todo, ya que ademas
de ser superficial, puede conducir al analista a conclusiones erréneas. Es necesario
comprender que el todo puede ser engafioso, de ahi la necesidad de descomponerlo
en sus partes para su analisis riguroso. El concepto del todo es relativo, ya que al
descomponer un todo en sus partes, en la continuidad del analisis una de esas

partes se puede constituir en un nuevo todo.

¢Porqué el uso combinado de estos dos términos en una sola expresion?

Para dar la respuesta a esta interrogante primeramente hay que definir algunos

conceptos fundamentales:

El Analisis Econémico Financiero es una fotografia del estado actual de la

situacion Econdmica y Financiera de la Empresa .

10
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La situacion econdémica de una empresa viene dada por la capacidad que tiene la
misma de generar beneficios. Esta capacidad debe analizarse tanto en el pasado, en

el presente, como en el futuro, pues de ella depende la continuidad de la empresa.

La situacion financiera esta relacionada con al capacidad de pago tanto en corto

como a largo plazo.

La situacion econdmica nos informa como funciona la empresa, mientras que la
situacion financiera mide si el funcionamiento y manejo de los bienes es el adecuado,

si existen los recursos monetarios suficientes para su existencia.

En la situacion econdmica y financiera de una empresa inciden factores tales como:
el entorno, la capacidad de gestiéon y la estrategia empresarial disefiada. Conjugar

estos aspectos es la tarea esencial de la organizacion.

El Andlisis Financiero de la empresa tiene como objetivo, la investigaciéon de los
recursos financieros y su debida adecuacion con la capacidad inversionista de la
misma. Dicho en otras palabras, el analisis financiero persigue lograr la debida
correlacion entre de desarrollo de la estructura financiera o las fuentes de
financiacion de la empresa y el desarrollo de la estructura econémica o capacidad

productiva que se materializa en los activos de la empresa.

Por otra parte el analisis econdmico esta vinculado al analisis de la rentabilidad, asi
como del control de los costos y de la productividad de la empresa, cuando se habla
de rentabilidad se incluyen todos los ejemplos que la componen, es decir, todos los
elementos de ingresos y gastos que conforman el proceso escalonado de formacién

de la utilidad o pérdida obtenida como resultado de la gestion empresarial.

11
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La necesidad del conocimiento de los principales indicadores economicos y
financieros, asi como su interpretacion, son imprescindibles para introducirnos en un
mercado competitivo, por o que se hace necesario profundizar y aplicar consecuente
el analisis financiero como base esencial para el proceso de toma de decisiones

financieras.

Actualmente nuestros directivos deben contar con una base tedrica de los principales
métodos que se utilizan para lograr una mayor calidad de los estados financieros para

optimizar la toma de decisiones.

Con el analisis econdmico financiero se logra estudiar profundamente los procesos
econdmicos, lo cual permite evaluar objetivamente el trabajo de la Organizacion,
determinando las posibilidades de desarrollo y perfeccionamiento de los servicios y los
métodos y estilos de direccion. El objetivo fundamental de dicho analisis radica en
mostrar el comportamiento de la proyeccion realizada, en detectar las desviaciones y
sus causas, asi como descubrir las reservas internas para que sean utilizadas para el

posterior mejoramiento de la gestidon de la organizacion.

Es necesario senalar que para que el analisis econdmico financiero se cumpla, los

objetivos planteados, debe ser operativo, sistémico, real, concreto y objetivo.

Para lograr un o6ptimo analisis e interpretacion de la situacion financiera de una
entidad, se debe poseer la mayor informacion posible, es decir, no basta solamente
con la obtencion de los estados financieros principales(Balance General y Estado de
Resultado), sino, que debe consultarse los diferentes informes y documentos anexos a
los mismos, debido a que los estados financieros son tan solo una herramienta para
que los usuarios externos, principalmente los acreedores puedan tomar decisiones. De

hecho los estados financieros deben poseer la informacion que ayuda al usuario a

12
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evaluar, valorar, predecir o confirmar el rendimiento de una inversion y el nivel

percibido de riesgo implicito.

El analisis econémico financiero es un momento importante del conocimiento. El
conocimiento de los fendmenos econdmicos atraviesa por tres etapas: la
contemplacién viva, el pensamiento abstracto y regresa de nuevo, de una forma

enriquecida, a la practica.

El proceso de investigacion, de comprension de los fendmenos econdmicos
presupone el empleo, tanto del propio analisis como de la sintesis. El analisis
consiste, como es conocido, en la division, la descomposicién de un objeto, de un

fendomeno o proceso en sus elementos y partes componentes.

Las tareas del anadlisis econdmico de la situacion financiera son: La valoraciéon
objetiva del empleo de los recursos financieros de la empresa, la deteccion de las
reservas de gestion internas para el fortalecimiento del estado financiero y adopcién
de las experiencias en el trabajo financiero, la elaboracién de medidas para el
fortalecimiento del célculo econdmico y cumplimiento de los contratos asi como para
el mejoramiento de las relaciones entre las empresas y los 6rganos externos de

direccion administrativa, financiera, crediticia etc.

1.1.2 EIl Analisis Econémico como Esfera Especial del Conocimiento.

El hecho de que precisamente los contadores fueron los primeros en analizar la
actividad de las empresas es totalmente cierto. En efecto, cada contador al preparar
el balance se interesa por el estado de los medios econdmicos, de sus fuentes y su

formacion para aclarar si todas las reservas existentes se utilizaron par aumentar las

13
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ganancias por determinar que deficiencias frenaron la activada econdmica del

periodo contable que finaliza.

La propia vida fue la que condujo a los contadores a analizar los balances
financieros. Por ello los primeros trabajos publicados se dedicaron al analisis
economico de la contabilidad ocurrié por fuerza de la diferenciacién de las ciencias

sin grandes complicaciones.

1.1.3 El Analisis Econémico para la Direccion y la Planificacion.

El andlisis econdmico es uno de los componentes mas importantes de la
fundamentacién cientifica de los planes de desarrollo de las empresas, ramas y de la

economia nacional.

El analisis de la actividad de las empresas garantiza la interrelacién de los estudios
de los fendmenos econdmicos, del proceso de su formacién y desarrollo de los
cambios cuantitativos y cualitativos que ocurren en ellos de lo nuevo, lo progresivo y
tipico. Al establecer los hechos mas esenciales y tipicos, desagregandolos y
generalizandolos, el analisis descubre y sefala las tendencias del desarrollo
econdmico cooperando con ellas si estas tendencias son concretas o superandolas
si las tendencias tienen caracter de freno o contencion. El analisis al estudiar los
procesos del cumplimiento del plan, aclara no solo las desviaciones y los factores
que lo condicionan sino también las reservas diseminadas en la economia
conduciendo precisamente a la evaluacién de la calidad de la propia planificacion.
Sin un analisis detallado seria imposible la direccion de los complejos procesos
economicos y la adopcion de decisiones optimas.

14
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1.1.4 Usuarios de Analisis Econémico Financiero.

Al igual que los Estados Financieros tienen un uso, tanto interno como externo para

la empresa, el Analisis Economico Financiero tiene iguales caracteristicas.

Una vez concluida la elaboracion de los Estados Financieros se debe proceder a
realizar los analisis de los mismos a través de la prestacion de diferentes métodos.
De esta tarea se desprende la elaboracion de un informe conteniendo las
comparaciones y comentarios de cada uno de los indicadores teniendo en cuenta el

comportamiento con periodos anteriores.

La finalidad de este analisis es precisamente ofrecer los elementos basicos para la
elaboracion de politicas, lineamientos y objetivos de trabajo, trazar estrategias de

desarrollo para la empresa, solicitar créditos y realizar proyecciones.

De ahi un primer usuario de estos analisis sea el propio personal de area econémica,
representada por su jefe, el cual sera el portador del mismo a la gerencia de la
empresa, los cuales les corresponderia ser el segundo usuario, pues son para los
gerentes para quienes va dirigido este analisis, con el fin de que el mismo sea una
herramienta en la toma de decisiones. Cuando nos referimos a la gerencia se
incluyen todos los frentes de trabajo de la empresa, pues a cada uno le corresponde
una parte del mismo, ya que solo con el trabajo mancomunado e interrelacionado
que debe existir entre todas las areas de esta, es que se pueden lograr alcanzar los

objetivos propuestos.

Desde el punto de vista externo pueden ser varios los usuarios de estos analisis. En
primer lugar si se trata de una empresa adscripta a una uniéon o gerencia central, es

seguro que estos analisis seran del interés de estos.

15
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El fisco es otro usuario, pues es precisamente este 6érgano el observador principal
que supervisa y revisa las operaciones de cualquier empresa, con el objetivo de que
la misma efectue los pagos que le corresponda, de acuerdo a la legislacion vigente

de cada pais.

Otros usuarios de estos analisis pueden ser las entidades bancarias o las entidades
crediticias, donde puede acudir la empresa, con el fin de solicitar un crédito para
garantizar el desarrollo de determinada actividad. También Los proveedores pueden
ser usuarios de esos analisis, a fin de conocer los recursos que dispone la empresa,

para crearse una imagen de confiabilidad a la hora de otorgar créditos a la misma.

1.1.5 Limitantes del Analisis Econémico Financiero.

Cualquier tipo de analisis que se realice sobre la base de datos elaborado por el
hombre siempre estara sujeto a limitaciones propias de las caracteristicas de la

informacién que se trate.

En el caso del Analisis Econémico Financiero que toman como base la informacién
de los estados financieros, asi como algunos adicionales de ser necesario, también
estan sujetos a una serie de limitaciones que a modo general pueden agruparse

como sigue:

> En muchas empresas las informaciones contables son manejadas a gusto o
deseos de los duefos, con el fin de burlar al fisco y pagar menos impuesto que lo
que debia pagar, esto no es la generalidad, pero la realidad ha mostrado que existen

casos como estos, lo que provoca que al no presentar el verdadero comportamiento,

16
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cualquier comparacion con datos de estas entidades distorsionan el analisis y
conclusiones que se lleven a cabo.

> Cuando se utilicen para realizarse proyecciones hay que tener cuidado en
tomar como base los datos histéricos siempre y cuando se tengan bien clara hacia
donde se proyecta la empresa; pues de lo contrario las proyecciones carecen de

utilidad y sentido.

1.2 Principales técnicas y herramientas utilizadas en el analisis econémico

financiero.

El objetivo de este subtdpico es mostrar las principales métodos, técnicas y

procedimientos para analizar la situacion econémica financiera.

1) Método de Analisis Vertical o Estatico.- Se aplica para analizar un estado

financiero a una fecha o correspondiente a un periodo determinado.

Comprende los siguientes procedimientos:

a)- Procedimientos de Porcientos Integrales.- Consiste en la separacion del
contenido de los estados financieros en sus partes integrantes, para determinar la
proporcion que guarda cada uno con relacion a un total (%), es decir, todas sus

partes expresadas en por cientos.

b)- Procedimientos de Razones Simples.- Determina la relacion de dependencia que
existe al comparar las cifras de dos o mas conceptos que integran los estados

financieros.

En el analisis vertical se utiliza una partida importante en el estado financiero como

cifra base, y todas las demas partidas en dicho estado se comparan con ella. Al

17
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ejecutar un analisis vertical del balance, se le asigna el 100% al total del activo. Cada
cuenta del activo se expresa como un porcentaje del total del activo. Al total del
pasivo y patrimonio también se le asigna el 100%. Cada cuenta del pasivo y
patrimonio se expresa como un porcentaje del total pasivo y patrimonio de los
accionistas. En el estado de resultados se le da el valor del 100% a las ventas netas
y todas las demas partidas se evaluan en comparacion con ellas. Las cifras que

resultan se dan entonces en un estado de tamano comun.

2) Método de Analisis Horizontal o Dinamico.- Se aplica para analizar dos
estados financieros de la misma entidad en fechas distintas. Comprende el

siguiente procedimiento:

a)- Procedimiento de Aumento y Disminucion o de Variaciones.- Consiste en
comparar los conceptos homogéneos de los estados financieros en dos fechas
distintas, obteniendo la cifra comparada y la cifra base a una diferencia positiva,

negativa o neutra.

El analisis horizontal por lo general se muestra en estados financieros comparativos.
Las companiias con frecuencia muestran datos financieros comparativos para cinco
afnos en sus informes anuales. Debido a que el analisis horizontal pone de relieve las
tendencias de las diversas cuentas, es relativamente facil identificar areas de amplia
divergencia que exigen mayor atencién. Se podrian comparar estos resultados con
los de la competencia para determinar si el problema concierne a toda la industria o

solamente se presenta dentro de la compaiiia.

3) Método de Analisis Histérico.- Se aplica para analizar una serie de estados
financieros de la misma empresa a fechas o periodos distintos. Comprende un

procedimiento:
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a)- Procedimiento de Tendencia.- Se puede presentar en base de cifras o valores,
serie de variaciones - serie de indices. Determina la propensién de las cifras de los

distintos renglones homogéneos de los estados financieros.

Cuando el analisis cubre un periodo de muchos afos, los estados financieros
comparativos resultan dificiles de manejar. Para evitar esto, se pueden presentar los
resultados del analisis histérico que muestren tendencias relativas a un afio base.
Cada cuenta del afo base recibe un indice de 100. El indice para cada cuenta en
afios sucesivos se encuentra dividiendo la cantidad de la cuenta por la cantidad del
afo base y multiplicandola por 100.

4) Método Grafico

La informacién comparativa seleccionada de los Estados Financieros se puede
mostrar en forma grafica y a esto se le llama método grafico. Cuando la informacién
financiera se muestra en graficos estas dan una facilidad de percepcion al lector que
no le proporcionan las cifras, indices, porcentajes, etc., y el analista puede tener una

idea mas clara dado que las variaciones monetarias se perciben con mayor claridad.

Generalmente, las graficas se hacen para destacar informacion muy importante
donde se muestran las tendencias o variaciones significativas. Los administradores
de las empresas usan este método con mucha frecuencia en sus informes anuales.
También se emplean para presentar resultados de estudios especiales. Las graficas,
los esquemas y las estadisticas permiten observar materialmente el estado de los
negocios sin la fatiga de una gran concentracion mental, carente en muchas

ocasiones de un punto de referencia técnica que permita tomar decisiones acertadas.
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5) Método de sustitucion en cadena

Se emplea para determinar la influencia de factores aislados en el indicador global
correspondiente. La sustituciéon en cadena es una forma transformada del indice
agregado, ella se emplea ampliamente en el analisis de los indicadores de algunas
empresas y uniones. Este procedimiento es utilizable solo en aquellos casos en los
cuales la dependencia entre los fendmenos observados tienen un caracter
rigurosamente funcional, cuando tiene la forma de una dependencia directa o

inversamente proporcional.

Este procedimiento consiste en la sustitucion sucesiva de la magnitud planificada en
uno de los sumandos algebraicos 0 en uno de los factores, por su magnitud real,
mientras todos los indicadores restantes se consideran invariables. Por consiguiente,
cada sustitucion implica un calculo independiente: mientras mas indicadores existan
en las férmulas mas célculos habra. El grado de influencia de uno u otro factor se
determina mediante restas sucesivas: del segundo calculo se resta el primero, del
tercero el segundo y asi sucesivamente. En el primer calculo todas las magnitudes
son planificadas, en el ultimo, todas son reales. De aqui se infiere las reglas de que
el numero de calculos es una unidad mayor que el numero de indicadores que
contiene la formula. En la determinacion de la influencia de los factores ( dos
indicadores) se llevan a cabo tres calculos; para tres factores se requieren cuatro
calculos; para cuatro factores se necesitan cinco, sin embargo, debido a que el
primer calculo incluye solo a las magnitudes del plan, su resultado se puede tomar
directamente en forma acabada del plan de la empresa o uniéon de empresas, por
otro lado, el resultado del ultimo calculo o sea, cuando todos los indicadores son los
valores reales su magnitud se toma del balance o de los informenes contables

mensuales trimestrales o anuales, por consiguiente el numero del calculo llega a ser
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no una unidad mas sino una unidad menos, es decir, se efectla uUnicamente las

operaciones intermedias como el ejemplo de la utilidad.

Con la realizacion de los calculos por el método de sustitucion en cadena la magnitud

de las desviaciones (mayor o menor) coinciden con su significado matematico (+ -)

La comparacion de los valores de dos indicadores adyacentes a la cadena permite
calcular la influencia sobre el indicador sintético de aquel factor cuyo valor en el

periodo base se sustituye por el real.

En su forma mas general tenemos el siguiente sistema de calculo por el método de

sustitucion en cadena:

Yo=(apbocodp ...) Valores en el periodo base del indicador sintético.
Factores

Ya=(a1bocodp...) Valor ajustado

Yy = (a1 b1 codp ...) Valor ajustado

Y.=(a1bscq1dp...) Valor ajustado

Ya = (a1bq1cqdy...) Valor real

La variacion absoluta del indicador sintético se determina por la formula:
Ay=Yy1—Yo= (a1bi1cids...)-(@aoboCodo ...)

La variacion general del indicador sintético se descompone en los factores:
a) a cuenta de la variacion del factor a:

Aya =Ya—Yo=(a1bocCodo ...) - (@0 boCodp ...);

b) a cuenta de la variacion del factor b:

Ayp =Ya—VYa=(a1bi1codp...) - (@1 boCodp ...); C) y asi sucesivamente.
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Para el analisis del estado de resultado por este método es necesario tener en
cuenta tres indicadores importante para la interpretacion que son: eficiencia, eficacia
y efectividad.

Es valido destacar que las definiciones que existen acerca de estos elementos
difieren considerablemente pero las autoras piensan que su utilizacion constituye un
elemento fundamental por el criterio que existe dentro de su composicién en la

actividad empresarial cubana.

1. Eficiencia. Hay eficiencia cuando el proceso ha logrado reducir el costo variable
unitario o cuando se han reducido lo gastos de operaciones en comparacion con
un patron cualquiera de referencia. Es decir, la eficiencia esta asociada a la
reduccion de gastos y costos unitarios.

2. Eficacia. Hay eficacia cuando se han aprovechado mejor las capacidades
instaladas, se han logrado incrementar los precios o se ha aprovechado mejor el
mercado. Es decir, la eficacia ocurre cuando hay incremento de la actividad que se
esta evaluando.

3. Efectividad. Hay efectividad cuando se alcanza, en materia de META, lo

programado o planeado o se supera.

6) Analisis de las Razones financieras.
Una Razén financiera se define como la relacion matematica entre dos cantidades
de los Estados Financieros de una empresa que guarda una referencia significativa

entre ellas y que se obtiene dividiendo una cantidad entre otra.

Como la razén es una relacion entre dos cantidades de los estados financieros, hay

multiples razones posibles y el analista debe saber cual combinacion de razones es
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la mas apropiada para una situacion especifica de la empresa. La razén en si es
poco significativa. Tiene significacion cuando se compara lo que ocurrié con lo que

debia haber sucedido o lo que sucedido en épocas anteriores.

Las Razones Financieras representan relaciones entre magnitudes expresadas en
unidades monetarias procedentes de las cuentas del balance, entre si mismas, o de

éstas con las de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Razones de liquidez.

Miden la posibilidad de la empresa de satisfacer sus obligaciones a corto plazo.

Muestran la relacion que existe entre el efectivo de un negocio y sus demas activos

circulantes con sus pasivos circulantes.

Su objetivo fundamental es determinar las condiciones financieras en que se
encuentra la entidad para hacer frente a los pagos que se derivan de su ciclo de
explotacién. Ante la solicitud de un crédito, a la empresa le sera necesario demostrar
que esta en condiciones de hacer frente a su deuda, esta es la razén por la que los

analistas de créditos analizan varias medidas de liquidez.

Las liquidez es una capacidad que se tiene para enfrentar las obligaciones a corto
plazo a su vencimiento, la misma va a estar dada por el activo liquido con que se
cuenta, que es aquel que puede convertirse facilmente en efectivo a un valor justo de

mercado.

Dentro de las razones de liquidez podemos mencionar las siguientes:

Capital de trabajo neto. El capital de trabajo neto es igual al activo circulante menos

el pasivo circulante. Los activos circulantes son aquellos activos que se supone que
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se pueden convertir en efectivo o utilizados en el término de un afo. Los pasivos
circulantes son aquellos pasivos que se deben pagar en el término de un afo; se
pagan con los activos circulantes. El capital de trabajo neto es un colchén de
seguridad para los acreedores. Se requiere un balance considerable cuando la

entidad tiene dificultad para prestar a corto plazo.

Capital de trabajo neto = Activo circulante - Pasivo circulante

Razén corriente o circulante. La razon corriente es igual al activo corriente dividido
por el pasivo corriente. Esta relacion, que esta sujeta a fluctuaciones por
temporadas, se utiliza para medir la capacidad de una empresa para cancelar sus
pasivos corrientes con los activos corrientes; requiere una alta razén cuando la firma
tiene dificultad para obtener préstamos a corto plazo. Una limitante de esta razon es
que puede elevarse justo antes de haber dificultades financieras, por el deseo de una
empresa de mejorar su posicion de dinero en efectivo, por ejemplo, por medio de la
venta de activos fijos. Tales disposiciones tienen un efecto perjudicial sobre la
capacidad productiva. Otra limitacion de la razén corriente es que sera
excesivamente alta cuando el inventario se lleva con base en el ultimo que entra y el

primero que sale.

Activos circulantes

Razon circulante : -
Pasivos circulantes

Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto

plazo con sus activos circulantes. Mide el numero de veces que los activos

circulantes del negocio cubren sus pasivos a corto plazo.

Para su andlisis debe tenerse en cuenta la calidad y caracter de los activos
circulantes en términos de su facilidad de convertirse en efectivos y las fechas de

vencimientos de las deudas a corto plazo.
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En resumen podemos decir que Este ratio mide la capacidad que tiene la empresa
para pagar sus obligaciones a corto plazo, si su resultado se encuentra entre 1.5y
2.0 tiene un nivel 6ptimo, en caso de que sea menor de 1.5 representa un riesgo de
insolvencia y si por el contrario es mayor de 2, es decir que presenta un exceso de

inversion o un bajo endeudamiento.

Razén rapida (Prueba acida). La razon rapida, también conocida como razén de
prueba acida, es una prueba rigurosa de liquidez. Se encuentra dividiendo los activos
corrientes mas liquidos (efectivo, valores negociables y efectos, cuentas por cobrar)
por el pasivo corriente. El inventario no se incluye porque se necesita mayor tiempo
para convertirlo en efectivo. Los gastos pagados por anticipado o otros pagos
tampoco se incluyen porque no son convertibles en efectivo y por tanto no pueden

cubrir los pasivos corrientes.

Es una prueba mas rigurosa de liquidez ya que indica la solvencia inmediata, sin
considerar los inventarios en virtud de que por lo general estos resultan ser lo menos
liquidos y constituyen una prueba estricta de la capacidad de pago a corto plazo. Se

le conoce también con el nombre de razon rapida.

Activos circulantes mas liquidos

Razoén rapida = 3 3
Pasivos circulantes

Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto

plazo con sus activos mas liquidos, debe ser mayor que 1.

Esta razén supone la conversion inmediata de los activos circulantes mas liquidos en

dinero para cancelar las obligaciones mas apremiantes o urgentes.
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Un indice de 1 se considera aceptable, ya que indica que se tienen con una cierta

rapidez los recursos necesarios para cubrir cada peso de las deudas inmediatas.

Razones de actividad.

Las razones de actividad se utilizan para determinar la rapidez con que varias
cuentas se convierten en ventas o efectivo. Las razones totales de liquidez
generalmente no proporcionan un cuadro adecuado de la liquidez real de una
compafia, debido a diferencias en las clases de activos y pasivos corrientes que
mantiene la compafiia. Por lo tanto es necesario evaluar la actividad o liquidez de
cuentas corrientes especificas. Existen diversas razones para medir la actividad de

cuentas por cobrar, inventario y activo total.

Miden el grado de efectividad con que la empresa esta usando sus recursos. Las de
rotacion pueden utilizarse para ayudar a los acreedores a corto plazo a estimar el
tiempo requerido para rotar activos como inventarios y cuentas por cobrar en

efectivo.

Rotacion de activos totales. La razén de rotacion de activos totales es util para
evaluar la capacidad de una compania para utilizar su base de activos eficazmente
en la generacién de ingresos. Una razon baja puede deberse a muchos factores y es
importante identificar las razones subyacentes. Por ejemplo, la inversién en activos
es excesiva cuando se compara con el valor de los articulos que se producen. Si es
asi, la compafiia podria desear consolidar su operacion actual, tal vez con la venta
de algunos de sus activos y la inversion del producto para lograr mayores ingresos o

utilizarlos para dedicarse a un area mas rentable.

Ventas netas
Rotacion de activos =

Activos promedios Totales
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Regula las ventas generadas por cada peso de activo.
Determina el nivel de recursos generados respecto a la magnitud de los recursos

usados.

Mide tanto la efectividad y eficiencia de la administracién en su uso y provecho de
los recursos disponibles, como las ventas generadas por cada peso de inversion, o la

magnitud de la inversion necesaria para generar un determinado volumen de venta.

Si la rotacion es baja, podria indicar que la empresa no esta generando el suficiente

volumen de ventas en proporcion de su inversion.

Razones de inventario. Si una compafia mantiene un exceso de inventarios,
significa que tiene restringidos fondos en inventarios que podrian emplearse en otra
parte. Ademas, habria altos costos de manejo por el almacenamiento de mercancias,
lo mismo que por el riesgo de que caigan en desuso. Por otra parte, si el inventario
es demasiado bajo, la compafia puede perder clientes porque se queda sin
mercancia. Las dos razones mas importantes para evaluar el inventario son: la

rotacion de inventario y el promedio de edad de este.

Costo de ventas
Rotacion de Inventarios =

Inventarios promedios

Mide la renovacion del inventario, mientras mas roten las cuentas de inventarios
tendran mas liquidez, es decir cuanto mas rapido se conviertan en efectivo. El uso de
esta razon ayuda a detectar problemas de acumulacién o escasez de mercancias,

inventarios obsoletos, problemas de precios, deficiencias en el area comercial, etc.
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La cifra del costo de las mercancias vendidas en el estado de resultado representa el
costo total de todas las mercancias que se han transferido del inventario durante un
determinado periodo. Por tanto la relacion entre el costo de las mercancias vendidas
y el saldo promedio de los inventarios mantenidos durante el afio, indica el numero

de veces que rotan los inventarios que se han reemplazado durante todo el afio.

Su importancia radica en que si refleja que una entidad mantiene un exceso de
inventarios significa que tiene fondos restringidos en inventarios que podrian
emplearse en otra parte. Ademas habria alto costo de manejos por el

almacenamiento de mercancias lo mismo que por el riesgo de que caigan en desuso.

Por otra parte si el inventario es demasiado bajo la entidad pude perder clientes

porgue se queda sin mercancia.

Inventario Inicial + Inventario Final

Inventario Promedio =
2

Lo ideal seria poder sumar los inventarios al final de cada mes y dividir por 12 para
obtener un inventario promedio, sin embargo esta informacion no esta disponible, el
sustituto mas cercano consiste en obtener un promedio simple sumando las cifras del

inventario al inicio y al final del afio.

360

Plazos de Inventario en dias =
Rotacion de Inventarios

El resultado da el numero de dias que las mercancias son renovadas en un periodo
de tiempo dado.

En el caso de que el costo de las ventas no esté disponible, se emplean las ventas

como suplente, aunque ya no seria una definicion apropiada, especialmente en los
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negocios con altos margenes, ya que las ventas contienen un margen de beneficio
que no esta incluido en los inventarios. Ocasionalmente, se designa el inventario a
final de afio en vez de su media. En cualquier caso, cualquier definicion que utilice,

se debe ser invariable para que sus comparaciones sean significativas.

Razones de cuentas por cobrar. Las razones de cuentas por cobrar estan
constituidas por rotacién de cuentas por cobrar y el periodo de cobro promedio. La
razon de rotacion de cuentas por cobrar indica el numero de veces que se cobran las
cuentas por cobrar durante el afio. Se calcula dividiendo) las ventas netas a crédito (
si no estan disponibles entonces el total de ventas) por el promedio de cuentas por
cobrar.

La rotacion de cuentas por cobrar se calcula dividiendo las ventas netas al crédito
entre el saldo promedio de las cuentas por cobrar. Idealmente deberia usarse un
promedio mensual de cuentas por cobrar incluyendo en la cifra de ventas solamente

las ventas al crédito.

Rotacion de cuentas por cobrar = __Y¢ntas netas a crédito

Efectos y ctas por cobrar
nromedio

El periodo de cobro (dias en ventas por cobrar) es el numero de dias que se
necesitan para cobrar una cuenta.

360

Rotacion cuentas por cobrar

Periodo promedio de cobro =

Es conveniente compara este indice con las politicas de crédito de la empresa. Si
estas se mantienen sin modificaciones y la rotacion aumenta, seria significativo de

una debilidad en la gestion de los cobros.
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Una herramienta adicional de analisis a esta rotacion es el analisis de antigledad de

saldos.

Rotacién de Cuentas por Pagar.- La rotacién de cuentas por pagar se calcula de la
forma siguiente:

Rotacion de las cuentas por pagar y periodo de pago.

Rotacion de las cuentas por pagar = Compras anuales
Promedio de cuentas por pagar

Se expresa en: veces

Periodo de pago = 360
Rotacion (veces)

Se expresa en dias
Mide la eficiencia en el uso del crédito de proveedores. Indica el numero de veces

que las cuentas y efectos por pagar pasa a través de las compras durante el afo.

Expresa el numero de dias que las cuentas y efectos por pagar permanecen por

pagar.

Representa el plazo promedio de pago a proveedores y puede mostrar eficiencia en
la obtencion de créditos de proveedores (muy util si se complementa con la politica

de venta de los proveedores).

Rotacion del capital de trabajo

Rotacion del capital de trabajo = Capital de trabajo promedio
Ventas netas / 360

Se expresa: en veces

Muestra las veces en que el capital de trabajo es capaz de generar ingresos de la
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explotacion o las ventas.

Razones de influencia o apalancamiento.

Razon de deuda o endeudamiento. La razéon de deuda compara el pasivo total
(deuda total) con el activo total. Esto indica el porcentaje de fondos totales que se
obtuvieron de los acreedores. Los acreedores preferirian ver una razén de deuda
baja debido a que existe una mayor proteccion para pérdidas para los acreedores si

la firma se declara en quiebra.

Mide el porcentaje de fondos totales proporcionado por los acreedores. Esta razon
responde a la interrogante de: ;Que parte del activo se financié con las deudas?
Desde el punto de vista de un acreedor, mientras mas baja sea la razon tanto mejor,
puesto que esto significa que los accionistas han contribuido al negocio con la mayor
parte de los fondos y por tanto el margen de proteccién de los acreedores contra una
disminucion de los activos es alto. Esta razén involucra también la capacidad de

pago a largo plazo.

Pasivo total

Razén de deuda =
Activo total

Se expresa en: Veces o porcientos
Mide la porcién de activos financiados por deuda. Indica la razén o porcentaje que

representa el total de las deudas de la empresa con relaciéon a los recursos de que

dispone para satisfacerlos.

Ayuda a determinar la capacidad que tiene la empresa para cubrir el total de sus

obligaciones.
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Se considera que un endeudamiento del 60 % es manejable. Un endeudamiento
menor al anterior muestra la capacidad de contraer mas obligaciones y un
endeudamiento mayor muestra que le puede dificultar el otorgamiento de mas

financiamiento.

Razén deuda / patrimonio. Esta razén es importante para medir la solvencia, ya
que un alto nivel de deuda en la estructura de capital, puede dificultarle a la
compafia pagar los cargos principales y por intereses a su vencimiento. Ademas,
con una posiciéon de deuda alta se corre el riesgo de quedarse sin efectivo bajo
condiciones adversas. También el exceso de deuda resultara en una menor
flexibilidad financiera, ya que la compaiia tendra mayor dificultad para obtener
capital durante una restriccion en el mercado de dinero. La razén de deuda /

patrimonio se calcula asi:

Pasivo total

Razén deuda /patrimonio = . .
Patrimonio

Se expresa en: Veces

Expresa la relacion que existe dentro de la estructura de capital entre los recursos
proporcionados por terceros y los fondos propios. Sefala la proporcién que el pasivo

representa con relacion al capital liquido.

Nos brinda una idea de la situacion de endeudamiento global de la empresa como
una medida de su capacidad de obtencién de fondos en caso de emergencia o de
excesiva dependencia de los fondos de terceros. El valor recomendable es alrededor
de 1. Si esta relacion fuera superior estariamos frente a una situacion de dificultad

para la obtencion de nuevas fuentes.
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Indica la solidez del patrimonio; determina hasta que grado el negocio esta en mano
de los propietarios o de los acreedores.

Sefala el potencial de endeudamiento de la empresa y podria ser un indicativo de si
el capital es suficiente o no para operar normalmente. Hay empresas que pueden

operar exitosamente con pasivos superiores a su capital contable.

De Autonomia o autofinanciamiento.

Razén de autofinanciamiento = Total Patrimonio
Activo Total Se expresa en veces

Es la relacién que existe dentro de la estructura de capital entre los recursos

proporcionados por los accionistas o duefos del capital y el activo total.

Esta razon es considerada por los analistas como una de las mas importantes junto
con la razon corriente a la hora de indicar fuerza crediticia y responde a la
interrogante de: ;Qué parte del total de activo se financi6é con los propietarios? Una
razén de patrimonio bajo indica un uso extensivo del apalancamiento, es decir, una
proporciéon grande de financiacion proporcionada por los acreedores, y si por el

contrario, fuera alta indica que la empresa esta haciendo poco uso del mismo.

La rentabilidad se puede apreciar desde tres puntos de vista distintos:

» Comercial: representa qué beneficio genera la compaiia por cada peso vendido.

» Econdmico: representa qué beneficio genera la compafia por la utilizacién de
sus activos.

» Financiero: representa qué beneficio obtienen los accionistas con las inversiones
que realizan en la compania.

Refleja la proporcién que las utilidades brutas obtenidas representan con relacion a
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las ventas netas que las producen.

Margen de utilidad. El indice de ingreso neto a ventas netas se denomina margen
de utilidad e indica la rentabilidad generada por los ingresos y por lo tanto es una
medida importante del rendimiento en las operaciones. También proporciona indicios
para precios, estructura de costos y eficiencia en la produccion.

Utilidad neta
Margen de utilidad =

Ventas netas

Mide la razén o porciento que la utilidad neta representa con relacién a las ventas

netas que se analizan, o sea, mide la facilidad de convertir las ventas en utilidad

Rentabilidad Financiera: Mide la capacidad de generar utilidades con el capital
aportado y representa la proporciéon de utilidades que permitiran recuperar los
recursos aportados. Es mas satisfactoria cuanto mas altos sean los rendimientos

sobre la Inversion.

Utilidad neta

Capital contable promedio
Mide el grado de utilizacion de los recursos invertidos por los socios, utilidad por
cada peso invertido.
Determina el porcentaje del rendimiento obtenido por los propietarios en relacion a su
inversidon con recursos propios o el beneficio por cada peso de inversion propia.
Evalua la eficiencia del capital invertido con recursos propios.
En el caso de los inversionistas particulares su atencion se centra principalmente en

la utilidad por accion.

Utilidad sobre activo total o Rentabilidad Econdémica: indica la eficiencia con la

cual la administracion ha utilizado sus recursos disponibles para generar ingresos.
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Mide el rendimiento sobre todo el capital invertido en el negocio. Refleja el
aprovechamiento de los recursos de la entidad, la capacidad efectiva de la entidad
para producir utilidades con los activos disponibles y representa la proporcion de las
utilidades que permitiran recuperar los recursos invertidos. Es mejor mientras mas

altos sean los rendimientos sobre la inversion.

Utilidad neta

Utilidad sobre activo total =
Total activos promedio

Mide el retorno obtenido por cada peso invertido en activos.

Refleja el porcentaje del rendimiento obtenido con respecto al total de la inversion y
el beneficio por cada peso de inversion total.
Refleja esencialmente la efectividad y eficiencia en el uso y provecho de la inversion

total.

7) Analisis del Punto de Equilibrio.

El analisis del costo volumen utilidad, punto de equilibrio, punto muerto o umbral de
rentabilidad es una técnica muy importante, se emplea como un instrumento de

planificacion de utilidades, para la toma de decisiones.

El analisis del punto de equilibrio plantea las relaciones entre el tamano de los
desembolsos de la inversion y el volumen de venta requerida para lograr la

rentabilidad explorandose en la planeacion del costo, volumen y utilidades.

Este andlisis es importante en el proceso de planeacion porque la relacion costo,

volumen, utilidad, puede verse muy influenciada por la magnitud de las inversiones
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fijas de la empresa y los cambios en estas inversiones se establecen cuando se
preparan los planes financieros. Un volumen suficiente de venta debe ser anticipado
y logrado si los costos fijos y variables han de ser cubiertos o de lo contrario la
empresa incurriria en pérdidas. En otras palabras, para que la empresa evite las
pérdidas contables, sus ventas deben cubrir todos los costos (aquellos que varian
directamente con la produccién y aquellos que no varian a medida que se
modifican los niveles de produccién. Cuando se usa apropiadamente el analisis del
punto de equilibrio proporciona informacién acerca de importantes tipos de
decisiones de negocio.

Analisis del punto de equilibrio por el método de margen de contribucion:

PE = (GO+GF)/ % MC
Donde:

GO: Gastos de Operaciones.
GF: Gastos Financieros

MC: Margen de Contribucion.

8) Tipos de Apalancamiento.

El efecto palanca o average o simplemente apalancamiento, se produce en la
empresa siempre que existan costos fijos (lo que es completamente normal) ya que

estos ejercen sobre las ganancias un efecto similar a una palanca.

La distincion entre costos fijos y variables es fundamental en el estudio del
apalancamiento o punto muerto. El gasto fijo es aquella parte del gasto total en que
permanece constante al variar el volumen de actividad, mientras el costo variable

varia con el nivel de actividad. No obstante se trata de dos conceptos que tienen
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s6lo sentido a corto plazo, pues a largo plazo todos los costos son variables, por lo

que el andlisis del punto muerto es siempre un analisis a corto plazo.

Los gastos fijos en la empresa pueden referirse a la actividad de produccion vy
distribucion o también a la actividad de financiacion (costo de las deudas). Cuando
se analizan los gastos fijos correspondientes a la actividad de produccién y
distribucién se habla de apalancamiento operativo, mientras que cuando se refiere al

costo de las deudas se habla de apalancamiento financiero.

La Razén de Apalancamiento Operativo (grado de apalancamiento operativo).

El apalancamiento operativo o average se define como el tanto por uno de variacion
del beneficio que necesita de un determinado tanto por uno de variacion en las
unidades vendidas.

Se puede expresar un porcentaje multiplicando por cien dichas variaciones relativas
del beneficio, divididas por la variacion relativa de la cantidad vendida, o en veces. La

razon de apalancamiento operativo (Ao) vendra definida por la siguiente relacion.

Ventas-Gastos variables
Grado de apalancamiento = = veces
operativo Ventas-Gastos variables- Gastos fijos.

Indica el tanto por uno en que crecera la utilidad antes de intereses e impuesto por

cada tanto por uno que crezcan las ventas.

La razon de apalancamiento es siempre mayor que la unidad, debido a la existencia
de los gastos fijos (elastica). Quiere decir que un determinado porcentaje de
incremento (o decremento) en la cantidad vendida provoca un incremento (o

decremento) del beneficio proporcionalmente mayor. Es decir, los costos fijos ejercen
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un efecto similar al de una palanca (de ahi la denominacion “efecto palanca”),

amplificando la variabilidad del beneficio.

La Razén de Apalancamiento Financiero.

Se refiere al efecto de los costos fijos financieros (costo de las deudas) sobre la
rentabilidad disponible para los accionistas. Cuando la rentabilidad de las acciones
(en el caso contrario las reducirian) pero a su vez aumenta su variabilidad. La razén
de apalancamiento financiero se define como el tanto por uno (o en tanto por ciento
si lo multiplican por cien) de la variacion en el beneficio disponible para los
accionistas debido a un determinado tanto por uno de la variacion de las utilidades
antes de deducir los intereses de las deudas. Ese tanto por uno de variacion sera
tanto mayor cuanto mas elevadas sean las deudas o mas concretamente, cuantos

mayores sean las cargas financieras asociadas.

Grado de Ventas-Gastos variables- Gastos fijos.
apalancamiento =
Financiero Ventas-Gastos variables- Gastos fijos- Gastos financieros

Se expresa en veces.

9) Estado de Origen y Aplicacion de Fondos.
En la actualidad los estados financieros mas usados para mostrar los origenes

(entradas) y aplicaciones (salidas) de los recursos liquidos son:

e El estado de cambio en la posicion financiera basado en el capital de trabajo.
e El estado de cambio en la posicion financiera basado en el efectivo o de flujo

de caja (cash—flow).
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A estos estados se les han conocido también con los nombres de estado de origen y
aplicacion de fondos, estados de cambio en el capital de trabajo, estados de cambio

en la situacion financiera.

Estado de Cambio en la Posicion Financiera con base al Capital de Trabajo.

Para la elaboracion del estado de cambios en la posicion financiera, tanto en capital
de trabajo como en el flujo de efectivo, es necesaria la comparacion entre dos
fechas de las partidas que conforman el activo y pasivo circulantes y determinar los
aumentos y disminuciones del capital de trabajo. Este analisis tiene dos objetivos:
primero, conocer, cual ha sido el aumento o disminucién del capital de trabajo, y
segundo, poder utilizar las variaciones de las distintas partidas que conforman el

capital de trabajo para la elaboracion de las corrientes de efectivo.

Modelo del Estado de Cambio en la Posiciéon Financiera en el Capital de

Trabajo.

Para la elaboracién de los estados financieros de cambios en la posicién financiera

se puede resumir mediante el formato siguiente:

En el Capital de Trabajo:

Actividad de operaciones:
Utilidad Neta del periodo
Partidas no monetarias:

mas: Gastos
menos: Ingresos

Actividad de inversiones:
mas: Disminuciones del activo no circulante
menos: Aumentos de activo no circulante.
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Actividad de financiaciones:
mas: Aumentos del pasivo no circulante
menos: Disminuciones del pasivo no circulante.

Estado de Origen y Aplicacién de Fondos con base en efectivo.

El propésito basico de un Estado de Flujo de Efectivo es el de proporcionar
informacién sobre los ingresos y pagos de efectivo durante un periodo contable. El
estado de Cambio en la Posicion Financiera de las corrientes de efectivo, persigue
dos objetivos principales.
e Conocer detalladamente las fuentes y los usos del efectivo ocurridos en el
pasado.
e Permite una proyeccion de lo que ocurra en el futuro. Este estado nos permite
conocer la procedencia de los fondos y en qué se utilizaron durante un

periodo contable.

Un estado de flujo de efectivo debe ayudar a la administracion y otros usuarios en la
evaluacién de aspectos tales como:

e La capacidad que tiene la empresa para generar flujos de efectivo,
entendiéndose tanto entrada como salida de ingresos mayores que de pagos
en sus operaciones en periodos futuros.

e La capacidad para enfrentar los pagos y obligaciones con los suministradores
y otros acreedores, el pago de los intereses y de los impuestos asi como los
dividendos del periodo.

e Conocer el monto de las demas operaciones no corrientes o extraordinarias.

Toda empresa debe procurar lograr flujos de efectivo positivos provenientes de sus
operaciones, para poder mantenerse con vida. Una empresa con flujos de efectivo

negativos en sus operaciones tendra que depender de financiamientos externos que
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le ocasionara una situacion compleja y que provocara insolvencia y, por tanto, su
quiebra.
Los flujos de efectivo se clasifican por lo general en:

e Flujos de efectivo en las actividades de operaciones: que compren
fundamentalmente los ingresos logrados por las actividades de produccion y
entrega de productos y servicios y que refleja los ingresos de efectivo por las
distintas transacciones, incluidos la utilidad neta.

¢ Flujos de efectivo de las actividades de inversion: que comprende el activo no
circulante, que incluye el activo a largo plazo, y el activo fijo, el activo diferido y
otros activos. Comprende las actividades relacionadas con la adquisicion o
disposicion de activos.

¢ Flujos de efectivo de las actividades de financiacién: que comprende el pasivo
no circulante, que incluye el pasivo a largo plazo, pasivo diferido y patrimonio.
Incluye aquellas actividades relacionadas con la generacion y reintegro de

efectivo suministrados por inversionistas y acreedores.

Modelo del Estado de Cambio en la Posicion Financiera basado en Efectivo.

Flujo de caja:

Actividad de operaciones:
Utilidad Neta del periodo
Partidas no monetarias:

Mas: Gastos
Menos: Ingreso

Variaciones en las partidas del capital de trabajo (excepto efectivo en caja y banco)
Activo circulante:

Mas: Disminuciones.

Menos: Aumentos.
Pasivo circulante:

Mas: Aumentos.

Menos: Disminuciones
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Actividad de inversiones:
Mas: Disminuciones del activo no circulante
Menos: Aumentos de activo no circulante.

Actividad de financiaciones:
Mas: Aumentos del pasivo no circulante
Menos: Disminuciones del pasivo no circulante.
10) Método Boston Consulting Group (BCG) o Crecimiento de Mercado

Relativo.

El analisis de la cartera de productos ofrece la matriz de crecimiento- participacion
de la firma norteamericana Boston Consulting Group (BCG); este grupo consultor
parte de dos premisas:
1. La liquidez obtenida a través de las operaciones de las empresas es una
funcion del coste unitario, que a su vez es una funcién del volumen producido
y de la experiencia que depende del margen de contribucion.
2. La liquidez necesaria para la inversion en instalaciones, equipos etc. es una

funcién de la tasa de crecimiento de la industria.

La matriz de crecimiento - margen de contribucion, cada actividad o producto, se
clasifica respecto a las ventas efectuadas. Esto indica la necesidad de financiacion y
la capacidad de generarla. Esta matriz se puede dividir en cuatro zonas, segun sea

el crecimiento de la industria superior o inferior a una tasa prefijada.

1. Vacas Lecheras: Son servicios con un alto margen de contribucion, por lo
que al ser generadores de liquidez y no necesitar grandes inversiones,
serviran para financiar el crecimiento de otros productos, investigacion vy

desarrollo de otros nuevos y retribuir el capital propio al ajeno.

2. Perros: Son servicios con un bajo margen de contribucién, por lo que no

generan liquidez ni la absorben, también reciben el nombre de “trampas de
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mercado” ya que debido a su bajo margen de contribucion, su rentabilidad es
muy pequena y es dificil que lleguen a ser fuente de liquidez inmovilizando

productos de la empresa.

3. Productos Incognitos: Son servicios de bajo margen de contribucién con
altas ventas. Su bajo margen de contribucién implica beneficios reducidos,
pero al mismo tiempo necesitan grandes cantidades de inversion para
aumentar o al menos mantener su margen, ya que se encuentran entre los de

mas demanda.

4. Productos Estrellas: Son servicios con un gran margen de contribucion,
suelen tener un cash-flow equilibrado ya que los grandes beneficios que con
ellos se obtienen se compensan con las necesidades de liquidez para

financiar su crecimiento y mantener su margen.

La matriz de crecimiento - margen de contribucién indica el equilibrio existente,
desde una perspectiva financiera, principalmente entre los servicios — mercados en

que opera la empresa, por tanto, los servicios tendran esta misma clasificacion.
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Matriz de Crecimiento-Margen de Contribucion

A MCM

wx OO
OO ?
OO
OO

VPA
OO v
OO
o OO
OO
MCPA < h N
Leyenda:

% Cuadrante estrella ﬁf
‘) Cuadrante incognita %\H Cuadrante nerro

Cuadrante vaca lechera

VT: Venta Total

MCM: Margen de Contribucion en Masa

VPA: Venta Promedio Anual

MCPA: Margen de Contribucion Promedio Anual
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11) Estados Financieros proforma.

Los estados proforma son estados financieros proyectados. Normalmente, los datos
se pronostican con un afo de anticipacion. Los estados de ingresos pro forma de la
empresa muestran los ingresos y costos esperados para el afio siguiente, en tanto
que el balance pro forma muestra la posicion financiera esperada, es decir, activos,
pasivos y capital contable al finalizar el periodo pronosticado. Los estados pro formas
son utiles no solamente en el proceso interno de planeacién financiera, sino que
normalmente lo requieren las partes interesadas, tales como prestamistas actuales y
en perspectiva. Ponen a disposicion de las partes un estimado del estado financiero

de la empresa en el afio siguiente.

Diagnéstico del Analisis Econémico Financiero de la Empresa

La Empresa de Gestion del Capital Humano y la Seguridad Industrial subordinada
a la direccion general de la Unién del Niquel se creé en mayo del 2001 con el
perfeccionamiento a partir de la unidad basica empleadora, la misma cuenta con
una plantilla cubierta de 80 trabajadores, de ellos 46 mujeres y 34 hombres. La

Empresa posee el objeto social siguiente:

e Prestacion de servicios integrales de Recursos Humanos, Seguridad
Industrial, Organizacion Empresarial a empresas estatales y privadas, del
sistema del MINBAS y a terceros, asi como empresas mixtas y otras
asociaciones, en ambas monedas.

e Brindar servicios de Reclutamiento y seleccion de la fuerza de trabajo.

e Realizar la Seleccion y suministro de fuerza de trabajo como empleador
directo.

e Prestar servicios de Atencion al personal disponible.

e Realizar estudios Socio-psicologicos.
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e Ejecutar servicios de Organizacién Empresarial.

o Efectuar estudios de Normacion y Organizacion del trabajo.

e Brindar servicios de Seguridad Industrial.

e Servicios de Custodio, Actualizacién, Estadistica y Control de Ila
documentacion laboral.

e Servicios de Aseguramiento de la Calidad.

e Estudios y Gestion de mercados

¢ Auditoria y Consultoria de Recursos Humanos.

Como Empresa su mision y visidon son las siguientes:

Misiéon: Satisfacer de forma eficiente las necesidades de los clientes en la esfera de
los recursos humanos y la Seguridad Industrial a partir de servicios altamente

competitivo y en los plazos que se exigen.

Vision: Convertirnos en empresa lider como unico empleado en la rama minero-
metalurgica, capaz de brindar la administracién y servicios integrales de fuerza de
trabajo, con alta calidad a los clientes dentro y fuera de la unidén del niquel.

La Empresa de Gestion del Capital Humano y la Seguridad Industrial tiene los

siguientes objetivos estratégicos:

1. Agilizar la ejecuciéon de los contratos de los servicios a los clientes en los plazos
pactados.

2. Lograr el liderazgo en la prestacion de servicios de recursos humanos y la
seguridad industrial dentro del sistema de niquel. Orientando nuestros servicios a
la satisfaccion continua de nuestros clientes.

3. Incrementar las ventas en 1670.1 MP, la productividad en 14456.0 MP vy la
utilidad en un 410.9% en el 2005 con respecto al real 2000.
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4. Aplicar las normas 1ISO-9000 para alcanzar la certificacion de la calidad de los
servicios a prestar a los clientes.

5. Garantizar el empleo a todo el personal que resulte sobrante del sistema del
niquel elevando su atencion profesional para su rapida reubicacion y adaptacion
al cambio.

6. Ejecutar valores por 214.7 MP en las inversiones hasta 2005, con el objetivo de

potenciar los servicios.

A continuacion les relacionamos los principales clientes y proveedores de la
Empresa:
Principales Clientes:

ECECG

RRL

Termoeléctrica de Felton
ECRIN

Principales Proveedores:

Cimex
Divep
ESUNI
ECRIN
ETECSA

Deficiencias detectadas:

» La Empresa de Gestion del Capital Humano y la Seguridad Industrial no brinda
al sistema administrativo un analisis econdmico financiero que mejore la
Cualidad Sistémica de la entidad.

» El analisis econdmico financiero no valora e interpreta en cualidad y cantidad los
problemas de liquidez y capacidad de pago de la entidad poniéndola en una
situacién de incertidumbre debido a que los cambios que se manifiestan en el
entorno son acelerado y las variables enddgenas no reflejan en su estructura la

verdadera realidad existente en el sistema y el entorno que se interrelaciona.
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Por esta situacion consideramos que existen problemas objetivos y subjetivos

especificos generales:

Problema subjetivo encontrado:
e Desconocimiento del personal encargado de la evaluacion econdmica
financiera de las principales técnicas y herramientas del analisis e

interpretacion de la informacion.

Problema objetivo encontrado:
e Acumulacion de gran cantidad de datos que genera el sistema econdmico

financiero de la actividad principal.
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CAPiTL,JLO Il. ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO EN LA EMPRESA DE
GESTION DEL CAPITAL HUMANO Y LA SEGURIDAD INDUSTRIAL.

2.1- Analisis de la utilidad

A continuacion comenzaremos con el analisis del rendimiento de las actividades de
servicios que desarrolla la Empresa de Gestion del Capital Humano y la Seguridad

Industrial, a partir de los afos 2003, 2004 y proforma del 2005.

Como todos sabemos los niveles de venta reflejan el valor monetario de la demanda
satisfecha o porcion del mercado que penetrd nuestro servicio. Valorando las ventas
del 2004 con relacion al 2003 nos percatamos que hubo un incremento considerable
en los ingresos netos, pero la contradiccion se establece cuando el resultado final, es
decir la utilidad neta del periodo disminuye con relacion al 2003. Para ello nos
vamos a centrar en el analisis de cada partida presente en el Estado de Resultado
buscando una explicacién de esta situacidn que se manifestd en estos dos periodos
(2003 y 2004); es valido destacar que la base para la interpretacion sera las técnicas

de comparacion absolutas y relativas ( ver anexo No. 1)

Como anteriormente habiamos comentado las ventas del 2004 se incrementan con
relacion al 2003 en un 28,7%, pero los factores que condicionan la disminucion en la
utilidad han sido los gastos fijos que variaron de un afo hacia otro con la misma
proporcionalidad y en el caso de los gastos financieros se incrementaron en un 35 %
aproximadamente, es digno de destacar que la cuenta Otros Ingresos en el afio 2003
habia tenido una suma considerable que impact6 dentro del resultado final y en este

afno 2004 disminuye en un 81,5% ( ver anexo No.1y 2).

A partir de esta situacidon recomendamos un mayor control y andlisis de las partidas

que representan salidas de efectivo y desarrollar analisis sistematicos del Estado de
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Resultado, esto se debe a que el informe que resume la situacién econdmica de la
empresa brinde al publico toda la informacién necesaria para la planeacion y toma de
decisiones.

Método de sustitucion en cadena

Ahora se realizara un analisis de como influy6é cada variable en la utilidad del periodo
escogido (2003-2004)

U0 = (Venta '04 — GOS 03 - GGA 03 - GF '03 - 0OG ‘03 -0l "03)
U0 = 227.725,00

U1 = (Venta '04 — GOS 03 - GGA '03 - GF '03 - 0OG 03 -0l "03)
U1 =1.086.810,00 - 204.722,00 - 508.945,00 - 8.097,00 — 0 + 105.256,00
U1 = 470.302,00

U2 = (Venta '04 — GOS 04 - GGA 03 - GF '03 - 0OG ‘03 -0l "03)
U2 = 413.065,00

U3 = (Venta '04 — GOS 04 - GGA 04 — GF '03 - 0OG ‘03 -0l "03)
U3 = 271.613,00

U4 = (Venta '04 — GOS '04 - GGA 04 — GF '04 - OG '03 -0l "03)
U4 = 268.788,00

U5 = (Venta '04 — GOS 04 - GGA 04 — GF '04 - OG '04 - Ol "03)
U5 = 249.368,00

U6 = (Venta '04 — GOS 04 - GGA '04 — GF '04 — OG 04 — Ol '04)
U6 = 163.616,00
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u1-uo 242.577,0 |Influencia de las ventas
U2-U1 - 57.237,0 |Influencia de los gastos generales
U3-U2 - 141.452,0 |Influencia de los gastos de operacion
U4-U3 - 2.825,0 |Influencia de de los gastos financieros
U5-u4 - 19.420,0 |Influencia de los otros gastos
U6-U5 - 85.752,0 |Influencia de los otros ingresos
Indicadores eficiencia eficacia
Ventas 242.577,00
Gastos Generales de Administracion (57.237,00)
Gastos de Operacion Servicios (141.452,00)
Gastos Financieros (2.825,00)
Otros gastos (19.420,00)
Otros ingresos (85.752,00)
efectividad (220.934,00 156.825,00
inefectividad total (64.109)

Desde el punto de vista del analisis plantemos en el capitulo 1 que hay eficiencia
cuando se incrementa el volumen de ventas y entre otros factores. En esta caso el
valor fue de 242.577,00, pero es valido destacar el impacto negativo que tuvo la
partida otros ingreso que disminuy6 de un afio hacia otro en (85.752,00), influyendo

negativamente en resultado final del ejercicio.

Pero somos de la opinidn que la ineficacia de la partida “otros ingresos” fue superada
considerablemente por los indicadores que a nuestra opinidon son considerados de
eficiencia (costos unitarios variables, los gastos fijos de operacion y financieros) se
comportaron a una altura que demostraron un poco de descontrol de los recursos
financieros, ademas tuvieron un impacto negativo en la efectividad de la empresa al
terminar con una inefectividad de $ 64 109.00, que aunque el balance base no es

plan para ese afno es un medidor por excelencia para este analisis.
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Para realizar la proyeccién de la utilidad se usara el método de porcentaje de ventas,

las cuales se esperan que tengan un crecimiento del

33 %, la estructura de los

gastos de operacion de servicios se increment6 en un 20 %, asi mismo sucedi6é con

el volumen de estos de las partidas de gastos de administracion, otros gastos y otros

ingresos, en el caso de la partida de gastos financieros se considera que disminuira

enun 10%
Estado de Resultado 2003 -2004
2003 2004 Proforma 2005
Ventas 844.233,00 | 1.086.810,00 | 1.412.853,00 | 30%
Mas. subsidios a productos - -
Ventas netas 844.233,00 | 1.086.810,00 | 1.412.853,00
menos: Gastos Generales de
Administracion 204.722,00 | 261.959,00 314.350,80 20%
menos: Gastos de Operacion
Servicios 508.945,00 | 650.397,00 780.476,40 20%
Utilidad o Pérdida Bruta en
Operaciones 130.566,00 | 174.454,00 318.025,80
menos: Gastos Financieros 8.097,00 10.922,00 9.829,80 10%
Otros gastos - 19.420,00 23.304,00 20%
mas: Otros ingresos 105.256,00 19.504,00 23.404,80 20%
Utilidad del periodo 227.725,00 | 163.616,00 308.296,80

2.3- Anadlisis de los productos segun margen de contribucion o crecimiento del

mercado relativo.

El eje vertical representara las ventas, que se mide como el porcentaje anual de las

mismas, el producto

interior bruto puede servir como referencia intermedia para

decidir las actividades de mayor o menor crecimiento. El eje horizontal refleja el

margen de contribucién en masa de cada servicio.
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Esta matriz se puede dividir en cuatro zonas, segun sea el crecimiento de la
industria superior o inferior a una tasa prefijada. En esta representacion los
productos que se encuentran en la parte superior de la matriz seran caracterizados

por fuertes necesidades de inversién para mantener su estabilidad en las ventas.

Mientras que los situados debajo seran productos que necesitan poca inversion para
mantener su margen de contribucion, es decir los productos situados en la zona baja
tendran menos necesidades de financiacion, mientras que los productos que

presentan un margen de contribucién alto seran generadores de liquidez.

La matriz de crecimiento - margen de contribucién indica el equilibrio existente,
desde una perspectiva financiera, principalmente entre los productos — mercados en

que opera la empresa, por tanto, los servicios tendran esta misma clasificacion.
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Matriz de Crecimiento-Margen de Contribucion

o T
O
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90 567 46
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517.147,54 43 09563

Leyenda:

% Cuadrante estrella

‘) Cuadrante incégnita %"«\

TN
a ) )

AN

J

VT: Venta Total

MCM: Margen de Contribucion en Masa

VPA: Venta Promedio Anual

MCPA: Margen de Contribucién Promedio Anual

Cuadrante vaca lechera

Cuadrante perro
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Ventas Totales 1.086.809,54 /6 servicios = 181 134.92 /2 =90 567.46
Margen de Contribucion: 517.147,54 / 6 servicios = 86191.25/2 = 43 095.63

Todos los servicios son Estrellas los mismos presentan un buen margen de
contribuciéon, aunque es valido destacar que se encuentran en un mercado en
crecimiento y esto obliga a la empresa realizar inversiones constantes y muy

costosas, que impactan en el resultado final y en el flujo de caja (Ver anexo 12).

2.4 - Analisis del comportamiento de la Entidad a través de las Razones
Financieras.

Razones de liquidez.

Dentro de las razones de liquidez podemos mencionar las siguientes:

Capital de trabajo neto = Activo circulante - Pasivo circulante

2002 2003 2004
Capital de trabajo 185.851,00| 551.522,00 304.216,00

El capital de trabajo neto es un colchon de seguridad para los acreedores. Se
requiere que este valor siempre crezca porque el mismo brinda la posibilidad de
convertir activos circulantes en dinero y cancelar las obligaciones a corto plazo segun
vallan venciéndose, es valido destacar que la calidad del capital de trabajo es algo
imprescindible. Analizando el capital de trabajo podemos resumir que el mismo del
2002 al 2003 aumento considerablemente siendo este cambio en la posicion y
estructura del capital muy bueno si consideramos que el desempefio dentro del afio
2003 fue suficientemente bueno. Pero dentro del periodo 2003-2004 un proyecto de

inversion provoco un considerable disminucién en el fondo de maniobra.
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Razon corriente o circulante.
i ] Activos circulantes
Razon circulante =
Pasivos circulantes
2002 2003 2004
Razén circulantes 1,27 2,17 1,61

Dentro del periodo 2002-2003 la razén circulante tuvo un crecimiento considerable
en el 2003 se podia pagar 2.17 veces una obligacion a corto plazo, al concluir el

2002 solo se contaba con 1.27.

A partir del resultado obtenido podemos decir que la razén circulante
disminuy6(2003-2004) y tedricamente se interpreta del resultado que por cada
unidad de deuda a corto plazo que se tiene en el 2004 yo cuento con 1.85, pero
debemos considerar que dentro de los activos circulante existen un conjunto de
partidas que realmente nunca podran cumplir con tal necesidad, dentro de ellas se

encuentra los pagos a cuenta y anticipos.

Razén rapida (Prueba acida).

Activos circulantes mas liquidos

Razén rapida = ) )
Pasivos circulantes

2002 2003 2004
Prueba acida 1,27 2,16 1,52

Analizando los resultados anteriores a partir de la razén circulante, podemos decir
que los resultados permanecieron inalterable en algunos caso como el resultado del
2002, el indice que mas variacion tuvo fue el del 2004, que aunque disminuyé el

resltado es considerado como satisfactorio. Podemos interpretar que por cada unidad

57



l‘ﬂ ISMM. “Antonio Nufiez Jiménez”

Trabajo de Diploma

Contabilidad

de mis obligaciones a corto plazo se cuenta en el periodo del 2004 con 1.52 de mis

activos mas liquidos para saldar la deuda.

Razones de actividad.

Rotacion de activos totales.

Ventas netas
Rotacion de activos =

Activos promedios Totales

razones financieras 2003 2004
rotacion de Activos totales 0.70 0,85

Esta razén es favorable porque la base de activos administrado por los diversos
responsables ha ido en ascenso desde el 2002 en su afan de generar ingresos
eficazmente. En el 2004 por cada peso invertido se obtiene 0.85, este resultado es
medio para medir la actividad de la empresa pero no es fin para dar una definicion

con mas rango.

Razones de inventario.

Consumo de materia prima
Rotacion de Inventarios =

Inventarios promedios

En este caso la partida que utilizaremos sera el gasto de operacion para servicios.

razones financieras 2003 2004
rotacion de Inventario 11.5 4.6
ciclo de inventario 31 78
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2004 = 27 558.00/ (4050+7839/2) = 27 558.00/ 5 944.50 = 4.6
2003 = 37 359.00/ (2475+4050/2) 37 359.00/ 3 262. 50 = 11.5

A pesar que el inventario en la empresa no es un problema a considerar como grave
y eso lo explica el poco volumen que representa dentro de la seccion de activos
circulantes. Es valido destacar el deterioro que ha tenido de un afio hacia otro dicha
partida. En el 2003 rotaban cada 31 dias aproximadamente y en el afio 2004 el ciclo

de inventario era de 78 dias.

Razones de cuentas por cobrar.

Ventas netas a crédito

Rotacién de cuentas por cobrar =
Efectos y ctas por cobrar
nromedio

El periodo de cobro (dias en ventas por cobrar) es el numero de dias que se
necesitan para cobrar una cuenta.

360

Rotacion cuentas por cobrar

Periodo promedio de cobro =

La cadena de impago que prevalecen dentro de las empresas cubanas es una
situacion que crece constantemente actualmente la rotacion de las cuentas por
cobrar dentro de esta entidad es de 120 dias calculado para ambos afios (2003-
2004). EIl problema de esta situacion es el problema de liquidez que provoca y la
imposibilidad de pagar nuestras deudas a partir de su vencimiento.

2003

(844 233.00)/ 281 965.50 = 3

360/3 = 120 Dias.

2004
(1086 810.00)/ 363 776.00 =3
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360/3 =120 Dias

Rotacién de Cuentas por Pagar.- La rotacién de cuentas por pagar se calcula de la
forma siguiente:

Rotacion de las cuentas por pagar y periodo de pago.

Rotacion de las cuentas por pagar = Compras anuales
Promedio de cuentas por pagar

Se expresa en: veces

Periodo de pago = 360
Rotacion (veces)

Las cuentas por pagar a proveedores arrojo un resultado totalmente desfavorable,
si tenemos en cuenta las molestia que puede ocasionar esta situacion a los
proveedores de la entidad. En el afio 2003 la rotacion de cuentas por pagar arrojé un
valor de 0.64, es decir no rotan las cuentas por pagar a los proveedores y si
consideramos el ciclo de pago en este analisis el resultado sera mas desastroso,
cada 562 dias rotan las cuentas por pagar. Para el aino 2004 el resultado nos
demuestra una vez mas lo que estabamos analizando, la rotacion es de 0.34 veces
y cada 1 558 dias.

Rotacién del capital de trabajo

Rotacion del capital de trabajo = Capital de trabajo promedio
Ventas netas / 360

Se expresa: en veces

2003 2004

Rotacion del capital de trabajo 121.50 141.7

El resultado obtenido a partir del analisis de los Estados financieros nos informa que
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el capital de trabajo para el afio 2003 gener6 de la actividad principal 121. 50 por
cada unidad de las ingresos netos. Siendo un poco mayor para el 2004 que se
incremento a 141.7.

Razones de influencia o apalancamiento.

Razoén de deuda o endeudamiento

Pasivo total

Activo total

Razon de deuda =

2002 2003 2004
Razon de deuda 72,2% 36,4% 40,2%

La siguiente razén nos explica acerca cual es la porcion de la estructura de capital
que expresa en porciento parte que se encuentra financiada por deudas. En el caso
del 2 002 la empresa contaba con un endeudamiento de un 72.2%; pero es valido
destacar que de ese monto se encontraba un saldo significativo de cobros
anticipados. Para el afio 2003 la porcion de las deudas en la estructura de capital
disminuy6é a un 36.4% vy en el 2004 se incrementd al 40,2% fundamentalmente

provocado por un préstamo recibido a corto plazo.

Razén deuda / patrimonio.

Pasivo total

Razén deuda /patrimonio=

Patrimonio
2002 20,03 2004
Razoén de Deuda / Capital 2,60 0,57 0,67

61



l‘ﬂ ISMM. “Antonio Nufiez Jiménez”

Trabajo de Diploma

Contabilidad

A partir de los afios 2003 y 2004 la relacion deuda - patrimonio ha permanecido por
debajo de uno. Con un ligero incremento en el 2004. El resultado se puede
considerar como favorable si se sabe que una relacién de deuda capital alta, crea

mucho riesgo y la imposibilidad de cumplir con los acreedores de la entidad.

El resultado del 2002 aunque realmente en numeros expresa una relacion altamente
riesgosa, es valido destacar que dentro de los pasivos en ese afio existia un volumen
considerable de la partida “cobros anticipado”, que distorsion6 considerablemente la
informacién.

De Autonomia o autofinanciamiento.

Razoén de autofinanciamiento = Total Patrimonio

Activo Total
2002 2003 2004
Razdén de autofinanciamiento 27,8% 63,6% 59,8%

El siguiente resultado se puede expresar en porciento por que expresa la parte de la
estructura de capital que es aportada por los duefios de negocio. Aunque en el 2002
el resultado no se relaciona en nada con los dos afos siguientes, es valido destacar
que los resultados para el 2003 y el 2004 son favorables, porque se cuenta con el
63.6% y 59.8% de mis activos financiado por capital aportado por el dueho del

negocio para el 2003 y 2004 respectivamente.

Razones de rentabilidad

Margen de utilidad.

Utilidad neta
Margen de utilidad =

Ventas netas
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2003 2004

Margen de utilidad 27.0% 15.1%

Para el afo 2003 las utilidades netas representaron el 27% de las ventas netas ,
siendo esto positivo si tenemos en cuenta que por cada peso que se vendid se
obtuvo una ganancia de 0.27, para el aino 2004 el resultado disminuy6 aun 15% por
ciento. No pedemos decir que haya sido desfavorable el resultado, pero la deficiencia

esta que en este periodo se vendié mas y se gandé menos que el afio anterior.

Rentabilidad Financiera:

Utilidad neta
Capital contable promedio

2003 2004
Rentabilidad Financiera 0,40 0,21

El analisis de esta razén es de mucha importancia porque expresa la relacién que se
establece entre los duefios del negocio con la rentabilidad de las operaciones. En el
2003 por cada peso invertido por el duefio del negocio se obtuvo $ 0.40 de ganancia,
un resultado considerablemente bueno, pero la situacion anteriormente planteada
se afecta en su analisis cuando analizamos el resultado obtenido en el 2004 por que

disminuyé con relacion al 2003 en 0.19.

En resumen no podemos decir que el indicador resultante para el 2004 es malo
porque se gand $ 0.20 por un peso invertido por el duefio y desde el punto de vista
economico Yy financiero nuestra meta siempre debe ser ganar dinero hoy y en el

futuro.
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Utilidad sobre activo total o Rentabilidad Econémica:

Utilidad neta

Utilidad sobre activo total =
Total activos promedio

2003 2004
Rentabilidad econdmica 0,19 0,13

Es de los incadores financieros uno de los mas importantes. Para el afo 2003 por
cada peso de los activos invertidos en la entidad se obtuvieron 0.19 de ganancia y
para el 2004 disminuyé a 0.13. No podemos decir que el resultado haya sido
desfavorable porque realmente se gana en los 2 periodos, pero el analisis no se
puede limitar a eso porque de un afo a otro la relacion disminuye y esta situacion
debe ser analizada por la administracion para una mejora en la cualidad sistémica de

la empresa.

2.5- Analisis del capital de trabajo.

Conociendo nosotras que Los activos circulantes son aquellos activos que se pueden
convertir en efectivo o utilizarlos en el término de un afio. Los pasivos corrientes son
aquellos pasivos que se deben pagar en el término de un ano; se pagan con los
activos circulantes. Podemos afirmar que El capital de trabajo neto es un colchdn
de seguridad para los acreedores, pero en este analisis es valido destacar que la
calidad del fondo de maniobra en fundamental para la capacidad de pago de las

obligaciones a corto plazo.

Por esta situacion nos dimos a la tarea de analizar un conjunto de partidas que se
encuentran dentro de los activos circulantes que por sus caracteristica, y somos del

criterio que afectan considerablemente la estructura del balance y especificamente al
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sistema de informacion, porque en ocasiones provocan aumentos en el capital de
trabajo y sin duda nunca seran utilizados para ejecutar el pago de una obligacién a

corto plazo.

A continuaciéon analizamos el comportamiento del capital de trabajo en los
anos 2003 y 2004.

Cuando analizamos el capital de trabajo en los periodos (2002-2003) nos
percatamos que ha diferencia del periodo 2003-2004 que tuvo una considerable
disminucion es su composicion y sera analizado mas adelante. El capital de trabajo
aumento en $ 365 671.00 siendo este resultado muy alentador, considerando las
autoras que por la calidad de las partidas que se analizaron el fondo de maniobra da
a los acreedores una mayor confiabilidad y a la empresa capacidad de pago de sus

obligaciones a corto plazo.

En los periodo que a continuacion analizaremos (2003-2004) no hubo la misma
suerte, la situacion se debe fundamentalmente a la fuerte inversion que hubo en la

empresas en activos a largo plazo.

El capital de trabajo de un afio a otro disminuyé considerando esta situacion a como
alarmante al ver y considerar que existen dentro de s u estructura algunas partidas
que por sus caracteristicas no tienen posibilidad de su valor ser utilizado e el pago de

alguna obligacion.

Este cuadro que a continuacidén presentamos. Presenta el porciento de cada partida
con relacion al total de cada naturaleza a que pertenezca. Podemos observar como
las partidas de pagos anticipados en su total en el 2003 representaban el 6.36% del

total de activos circulantes y en el 2004 ese valor expresado en porciento tenia un
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importe del 17.02%. Este analisis es de mucha importancia para nosotros por el
impacto que tiene en la situacion financiera. En el caso del efectivo la partida mas
liquida dentro del os circulantes en el 2003 representa el 57.98% del total, en el 2004
esta partida representa el 30.96% algo que si analizamos mejor podemos ver que el

efectivo a disminuido considerablemente de un afio hacia otro.

2.6- Estado de origen y aplicaciéon de fondo.

El Estado de Origen y Aplicacion de fondos para el capital de trabajo y el flujo de
efectivo se desarrollan a continuacion. En el caso del capital de trabajo como el
mismo disminuye en $ 247.306,00, es valido destacar que el resultado no es igual al
del Andlisis del Capital de Trabajo porque en este caso, para una mejor
interpretacion de la informacién, eliminamos las partidas de pagos anticipados a
cuenta de utilidades y rendimiento sobre la inversion estatal. En este periodo que se
esta analizando hubo un aumento en el capital de trabajo ascendente a $ 33 087.00.
en este resultado el impacto positivo lo tuvo la actividad de operacién con un
aumento en el capital de trabajo de $ 192 605.00, las actividades de inversion y
financiacion fueron las que impactaron de forma negativa, pueden ver el estado que

a continuacion expresamos.

Estado de Origen y aplicacion de Fondos para el Capital de Trabajo:

Actividad de operaciones:

Utilidad Neta del periodo $ 163616.00
Partidas no monetarias:
mas:
depreciacion 28 989.00
Capital de trabajo originado en operacién $ 192 605.00
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Actividad de inversiones:
menos: Aumentos de activo no circulante. $ 137 599.00
capital de trabajo aplicado en inversion $ (137 599.00)

Actividad de financiaciones:

mas: Aumentos del pasivo no circulante $ 11 386.00
menos: Disminuciones del pasivo no circulante. 33 305.00
capital de trabajo aplicado en financiacién $ (21 919.00)
aumento del capital de trabajo $ 33087,00

En el caso del Estado de origen y aplicacion de fondos para el flujo de efectivo en las
tres actividades( operacion, inversion y financiacion ) hubo en resumen aplicacion de
fondos, pero es valido destacar en el caso de la actividad de operacién la suma tan
fuerte que se tuvo que pagar por aportacion , y la acumulacién de los saldos por
adeudos del presupuesto del estado. En el caso de la actividad de inversién solo
hubo inversiones consolidandose aun mas el flujo de efectivo negativo que reporto la
cuenta de efectivo al final del afio 2004 y por ultimo la actividad de financiacion lo
mas significativo en la disminucion en la estructura de capital y especificamente en el
capital propio por un monto de $ 29.213,00. El flujo de efectivo para el afio 2004 fue
una disminucion de $ 185 924.00.

Estado de origen y aplicaciéon de fondos para el Flujo de efectivo:

Actividad de operaciones:

Utilidad Neta del periodo $ 163 616.00
Partidas no monetarias:

mas:
depreciacion 28 989.00
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Variaciones en las partidas del capital de trabajo (excepto efectivo en caja y banco)

Partidas circulantes netas

Flujo de efectivo utilizado en operacion
Actividad de inversiones:

menos: Aumentos de activo no circulante.
flujo de efectivo aplicado en inversion
Actividad de financiaciones:

mas: Aumentos del pasivo no circulante

menos: Disminuciones del pasivo no circulante.

flujo de efectivo aplicado en financiacion

disminucion del flujo de efectivo

2.7 Analisis del Punto de Equilibrio.

PE = (GO+GF) / % MC
Donde:

GO: Gastos de Operaciones.
GF: Gastos Financieros

MC: Margen de Contribucion.

(219 011.00)

(26 406.00)

$ 137 599.00

$ (137 599.00)

$ 11 386.00
33 305.00
$ (21 919.00)

$ 185 924.00
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2003 2004
Costos fijos 212.819,00 292.301,00
ingresos netos 949.489 1.106.314,00
Gastos variables 508.945 650.397,00
Margen de contribucion 440.544 455.917,00
% Margen de contribuciéon 0,46 0,41
Punto de equilibrio 458.681,31 709.288,51
Prueba
2003 2004
ingresos netos 458.681,31 709.288,51
gastos variables 245862,31 416.987,51
margen de contribucion 212.819,00 292.301,00
costos fijos 212.819,00 292.301,00
utilidad neta - -

En el afio 2003 el punto de equilibrio se obtenia a un nivel de ventas ascendente a $
458 981.31 representando esto del total alcanzado realmente el 48.31%, en el caso
del 2004 el punto de equilibrio ascendié a $ 709 288.51 este monto representa el
64.11%. lo que podemos traducir en este caso que aunque se aprovecho la
capacidad existente en la entidad y se incrementaron los niveles de ingresos por
servicios no se aprovecho esta situacion debido a la ineficacia en el uso de recursos

de las areas indirectas al servicios.

2.8- Apalancamiento operativo y financiero.

Es habitual que los responsables de una empresa se pregunten de que forma
evolucionaran los resultados operativos(antes de gastos fiancieros e impuestos sobre

beneficios) al evolucionar las ventas desde una cifra que tome como base.
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Con cierto volumen de facturacion se obtendra un determinado resultado operativo.
Si la facturacion creciera en un porciento dado, ;en que media aumentaria el

resultado? Y si la facturacion disminuyera ¢ en cuanto caeria el resultado?

Si no existieran costos fijos, los resultados evolucionarian en el mismo porcentaje o
en el mismo tanto unitario en que lo hicieran las ventas. Sin embargo, al
considerarlos, todo depende del volumen de actividad que se tome como referencia

o base de partida.

Ventas-Gastos variables

Grado de apalancamiento = = veces

operativo Ventas-Gastos variables- Gastos fijos.
2003 2004 2005

GAO 1,87 2,61 4,51

Indica el tanto por uno en que crecera la utilidad antes de intereses e impuesto por
cada tanto por uno que crezcan las ventas, por tanto haciendo un analisis de los
resultados obtenidos en el 2003 por cada incremento en los ingresos generales las
utilidasd ante interés e impuesto debieron crecer en 1.87, esta relacion se incrementa

en el 2004 a 2.61 y el pro forma a 4.51..

Grado de Ventas-Gastos variables- Gastos fijos.
apalancamiento =
Financiero Ventas-Gastos variables- Gastos fijos- Gastos financieros

Se expresa en veces.

2003 2004 2005
GAF 1,04 1,19 3,64

El apalancamiento financiero significa que una variacion en las utilidades ante de los

gastos financieros e impuestos va provocar una variacion mayor en la utilidad ante
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de impuesto. Esta empresa se encuentra apalancada financieramente pues un
incremento en las utilidades en operacién apoyadas en los gasto financieros ha
producido un incremento mas que porcentual de las utilidades antes de impuesto, en

el afo 2003 fue de 1.04, en el 2004 1.19 y el pro forma prevee 3.64.
2.9- Analisis del Balance General.

Se realiz6é un analisis a partir de las técnicas Vertical, horizontal y de Tendencia del
Balance del en los afios 2002, 2003 y 2004. arrojando los siguientes resultados. (Ver
ANEXOS 7y 8)

El balance general tuvo una progresion considerablemente del afio 2002 y el 2003, la
situacion se agraba con los cambios que experimenta la estructura del capital de

trabajo y el flujo de efectivo masivo que hay en el afio 2004.

En la seccién del activo circulante (2003-2004) el mismo disminuyé con relacién al
peso que tiene en el total de activos en un 0.4% y esto se de fundamentalmente al
efectivo que su saldo se vio disminuido en un porciento del 25.9%,
fundamentalmente esto se debe a los cambios que se han experimentado dentro de
los AFT que en el 2003 representaban del total de activos el 16,4% y ahora en el
2004 representan el 22.8%.

Dentro de los activos a largo plazo también a parece una inversion a largo plazo
realizada en el 2004 y cuyo valor representa el 2.0% del total de activos, el tiempo

nos dara la informacion acerca el rendimiento espero por el mismo.

Para el caso de los pasivos circulantes que reflejan las obligaciones a corto plazo de
la empresa, en el 2003 representaban del total de pasivo y patrimonio el 35.9% y en

el 2004 ya tenia un poder del 40%, es valido destacar que aqui aparece un préstamo
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bancario que el mismo dentro del periodo ocupa el 6.7% del total de pasivo y
patrimonio un monto considerable si tenemos en cuenta que la partida se pidid en

este mismo ano.

La seccién del patrimonio también tuvo sus modificaciones en el 2003 cuenta de
inversion estatal representaba el 44.8% en el 2 004 este valor dentro de la estructura
de capital del afo representaba el 44.4%. Reflejando una disminucién dentro del

valor de la cuenta.

Con el analisis realizado se ha podido establecer las modificaciones en el deterioro
de las principales partidas del Balance General que influyen significativamente en
los resultados negativos obtenidos por la empresa, ya que los activos tuvieron
considerables modificaciones fundamentalmente el efectivo, y los pasivos no se
quedaron a través con el préstamo bancario recibido a corto plazo. Todos esto y
muchas interpretaciones realizadas a largo de esta investigacion reafirman la

disminucion que tuvo la utilidad de un afo hacia otro.

2.10- Pronéstico del Balance General.

Para que un Estado de resultado proforma y un Balance Proforma sea adecuado
se necesita conocer el estado de la economia nacional, las condiciones econdmicas
del area geografica en la que desenvuelve la empresa, las condiciones en los
mercados de sus servicios, la politica de crédito programas de publicidad,

limitaciones de capacidad y las estrategias y politicas de sus competidores.

Todo incremento de venta lleva aparejado un incremento en las cuentas de activos y

consecuentemente en las de pasivo principalmente a corto plazo, es decir se
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desencadena aumento en las partidas del pasivo que son espontaneas, cambio con

el cambio en el volumen de venta.

La empresa ha sostenido un incremento en los ingresos por servicios desde su
creacion llegando en el 2004 al monto d e $§ 1.086.810,00 con una tasa de
crecimiento que fluctua cerca del 30 %, se prevé que las ventas en el 2005 creceran
en $1.412.853,00. Atendiendo a esto se realizo el Balance General proforma.

Ver Anexo No. 6.
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Conclusiones

Con la aplicacién de los métodos y herramientas del analisis econdmico financiero vy
su interpretacion en la Empresa de gestion del capital humano y la seguridad

industrial se puede arribar a las siguientes conclusiones:

1. Los pasos seguidos durante el desarrollo de este trabajo les pueden servir de
metodologia para que esta unidad realice el analisis econdémico - financiero de
cualquier periodo.

2. no se analiza profundamente el capital de trabajo en el proceso de toma de
decisidon y esto provoca que los cambios dentro de sus estructura varien
considerablemente dentro de los periodo.

3. los servicios actualmente se encuentra dentro del cuadrante Estrellas, siendo
esto una oportunidad, pero una situacion a considerar si tenemos que el mercado
crece constantemente.

4. Las administracion de las cuentas por cobrar y pagar debe ser objetivo
encaminado al mejoramiento de la Meta de la empresa, actualmente los resultados
obtenidos reflejan que la actividad se encamina a una cadena de impago sostenible.
5. El analisis Econémico Financiero que se realiza en la entidad no muestra la
verdadera situacion en que se encuentra la empresa lo que imposibilita la toma de
decisiones a corto plazo.

6. No existe analisis de la cartera de servicios lo que imposibilita determinar el
margen de contribucion en masa de cada servicio y hacer un correcto analisis de la
cartera.

7. Los indices calculados demuestran que el problema de la empresa es de
liquidez y no de obtencién de utilidades y el retorno sobre la inversion.

8. El capital de trabajo disminuyo considerablemente de un afio hacia otro.

9. Deterioro de los indicadores financieros por deficiencias administrativas.

74



l‘ﬂ ISMM. “Antonio Nufiez Jiménez”

Trabajo de Diploma

Contabilidad

Recomendaciones

Luego de arribar las conclusiones anteriores se hace necesario hacer las siguientes

recomendaciones.

1. Efectuar periddicamente un analisis econdmico - financiero y debatirlos en el
colectivo utilizando algunos de los métodos propuestos dentro de esta investigacion
que permitan conocer si se van experimentando variaciones favorables o no y poder

actuar en consecuencia.

2. Dar a conocer el contenido de este trabajo al departamento econdémico vy
consejo de direccion de la unidad y difundirlo a las demas unidades de este sector en

toda la provincia, para fomentar y enriquecer este tema.
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