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Resumen:

El trabajo que hemos seleccionado es untema de gran importancia para el desarrollo
actual de nuestro pais, el mismo esta enmarcado en el analisis del capital de trabajo
como herramienta para la valoracion de los resultados al cierre de un periodo contable

dirigido al incremento de la eficiencia econdmica empresarial.

En el desarrollo del mismo, hemos utilizado instrumentos de analisis econémico —
financieros para la valoracidén de resultados hacia la mejora de la eficiencia econdmica
- financiera, determinandose en la entidad objeto de estudio los indices de liquidez,
actividad y otras que le permiten enfrentar sus operaciones corrientes a corto plazo.
Igualmente se determind el capital de trabajo necesario como elemento de gran

importancia para la toma de futuras decisiones estratégicas de direccion.

Por todo lo anterior recomendamos a la UEB, utilizar las técnicas para evaluar los
indicadores econdémicos - financieros , que le posibilite pronosticar la situacion
econdmica Yy financiera y controlar sistematicamente el efectivo, con vistas a no tener
recursos inmovilizados, asi como controlar y analizar los factores que inciden en el
incremento de la eficiencia econdmico - financiera, para lo cual la misma se dividié en
dos capitulos, conclusiones, recomendaciones, la bibliografia utilizada y los anexos que

fueron necesarios utilizar que sirvieron de soporte cuantitativo para esta investigacion.



Summary:

The work that we have selected is a topic of great importance for the current
development of our country, the same one is framed in the analysis of the work capital
as tool for the valuation from the results to the closing of a countable period directed to

the increment of the managerial economic efficiency.

In the development of the same one, we have used instruments of economic analysis -
financiers for the valuation of results toward the improvement of the economic efficiency
- financial, being determined in the entity study object the indexes of liquidity, activity
and others that allow him to face their short term average operations. Equally the capital
of necessary work was determined as element of great importance for the taking of

future strategic decisions of address.

For all the above-mentioned we recommend the UEB, to use the techniques to evaluate
the economic indicators - financial that facilitates him to predict the economic and
financial situation and to control the cash systematically, with a view to not having
immobilized resources, as well as to control and to analyze the factors that impact in the
increment of the economic efficiency - financial, for that which the same one was divided
in two chapters, conclusions, recommendations, the used bibliography and the annexes

that were necessary to use that they served as quantitative support for this investigation.



INTRODUCCION

En los momentos actuales en los que el pais atraviesa , la economia esta orientada
hacia la recuperacion, para ello la elevacién de la eficiencia de la productividad social
se debera convertir en la via principal para asegurar el desarrollo econémico. Por tal
razon, el analisis del capital de trabajo, constituye la herramienta necesaria para el
correcto funcionamiento de cualquier entidad, dado que posibilita la toma de decisiones
mas adecuadas, con el fin de garantizar el empleo mas racional de los recursos

materiales, laborales y financieros que poseen.

En tal sentido, la necesidad de disponer de una informacion contable, eficiente y
oportuna resulta imprescindible para dirigir econdmicamente una entidad, se interpretan
los resultados obtenidos y se proyecta el desempefo futuro de la misma, lo que
representa un medio efectivo para la Direccidn, el control de los recursos y su utilizacion
eficiente, lo que implica que la informacién a un determinado nivel de direccion sea
adecuada a las funciones de éste y se reciba con tiempo suficiente para tomar

decisiones y controlar su resultado.

Por otra parte el entorno al que se enfrentan las empresas hoy dia, es muy cambiante
(dinamico) y tiene un fuerte impacto sobre ellas, ya que cualquier tipo de inestabilidad
en algun lugar, region o pais, se convierte rapidamente en una perturbacion de caracter
global debido a las relaciones de interdependencia que se han establecido como
consecuencia del proceso de globalizacion y el acelerado desarrollo de las
comunicaciones. Una de las vias con que cuenta la empresa para obtener una

informacién confiable es el andlisis de capital de trabajo.

La flexibilidad del sistema contable empresarial, la posibilidad de disponer de las
utilidades, el surgimiento de nuevas relaciones financieras con el banco, entre otras,
hacen que los directivos se vean en la necesidad de adecuar los métodos y técnicas del
analisis del capital de trabajo a la practica internacional, con vista a facilitar la mejor

eficiencia empresarial y tener una administracién mas efectiva.



La eficiencia vinculada, como concepto, al uso de los recursos en el cumplimiento de las
metas y objetivos, hacer mas con menos. De ahi que la medicidon general de la eficiencia
se desarrolle relacionando resultados (produccion o servicios) con los recursos
consumidos en el proceso. Eficiencia es hacer las cosas correctamente. [Harrington,
1993]

La administracion del circulante constituye uno de los aspectos mas importantes de la
administracion financiera, ya que si la empresa no puede mantener un nivel satisfactorio
de capital de trabajo es probable que llegue a un estado de insolvencia y aun que se

vea forzada a declararse en quiebra.

De ahi que la administracién del capital de trabajo determina la posicion de liquidez de
la empresa, siendo esta necesaria para la sobrevivencia, pues para que exista liquidez
el activo circulante debe ser mayor que el pasivo circulante lo que significa que el
pasivo circulante financia una parte del activo circulante constituyendo la parte no

financiada el capital de trabajo neto de la empresa.

La base teorica que sustenta la utilizacion del capital de trabajo para medir la liquidez
de una empresa es la creencia de que mientras mas amplio sea el margen de activos
circulantes con que cuente la empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo
(pasivos circulantes), en mejores condiciones esta para pagar sus cuentas a medida
que vencen, Sin embargo, se presenta un problema porque hay un grado diferente de
liquidez relacionado con cada activo y pasivo circulante. Aunque los activos circulantes
de la empresa no pueden convertirse en efectivo en el preciso momento en que se
necesiten, mientras mas grande sea la cantidad de activos circulantes existentes, mayor
es la probabilidad de que algunos de ellos puedan convertirse en efectivo para pagar

una deuda vencida.

Actualmente y en un futuro predecible la necesidad de aplicar los métodos y técnicas

del analisis del capital de trabajo unido al grado de autonomia que deben ir



garantizando las empresas le propiciara a los directivos lograr controles econémicos
agiles que faciliten decisiones oportunas con vista a alcanzar la eficiencia econémica.

La administracion del capital de trabajo es importante para las empresas pequefas, ya
que éstas pueden minimizar su inversion en activos fijos arrendando planta y equipo,

no pueden evitar la inversion en efectivo, cuentas por cobrar, e inventarios.

La situaciéon problematica:

La Unidad Empresarial de Base Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”, necesita
de un analisis de capital de trabajo necesario y operativo que le permita dictaminar su
situacion. Esto determina que no exista una informacioén oportuna y adecuada de la
entidad sobre los resultados reales que ha generado en el periodo econémico. No se
logra una adecuada interpretacion de la informacién econdmica financiera, producto a;
falta de entrenamiento, poco dominio de las técnicas de analisis, incultura econdémica,
gestion financiera pasiva, no vinculada al analisis del capital de trabajo, desconocimiento

de comportamientos ramales, carencias de memorias explicativas de los saldos.

Problema cientifico: No se cuenta con un instrumento metodoldgico de evaluacién y
determinacion del capital de trabajo necesario y operativo en la UEB Transporte del CAI

Arrocero “Sur del Jibaro”.

Objetivo general: Aplicar un instrumento metodologico de evaluacién del capital de
trabajo necesario y operativo a los resultados de la actividad en los cierres de periodos
contables 2008 y 2009 en la UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”.
Objetivos especificos.

e Analizar y precisar los elementos teoricos referentes al capital de trabajo y los
métodos de su determinacion a través de la conformacién del marco tedrico
referencial.

e Diagnosticar la situacidon econdmico-financiera y las fuentes del capital neto de
trabajo en los cierres contables del 2008 y 2009.

e Aplicar métodos de evaluacién y determinacién del capital de trabajo necesario en la

UEB Transporte del CAI Arrocero “Sur del Jibaro” y valorar sus beneficios.



Objeto de estudio teorico: Técnicas y métodos de evaluacion del capital de trabajo en
la UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”.

Objeto de Estudio Practico: Estados financieros de situacion y de resultados, en la
UEB Transporte del CAIl Arrocero “Sur del Jibaro”.

Campo de accion: Informacion contable financiera que se genera durante los cierres
de los periodos contables 2008 y 2009 en la UEB Transporte del CAl arrocero “Sur del

Jibaro”.

Tareas o fases de la investigacion

e Analisis y estudio de los elementos tedricos referentes al capital de trabajo y los
métodos de su determinacion a través de la conformacion del marco tedrico
referencial.

e Diagnoéstico de la situacion econdmico-financiero y las fuentes del capital neto de
trabajo en los cierres contables del 2008 y 2009.

e Aplicacion de métodos de evaluacién y determinacion del capital de trabajo
necesario para la UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro” y valoracion de

sus beneficios.

e Unidad de estudio: UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”.

e Definicion de la poblacion: Informacion contable y financiera de los cierres de
periodos contables 2008 y 2009.

e Muestra: Estados financieros de la actividad econémica de la UEB Transporte del
CAIl Arrocero “Sur del Jibaro” anos 2008-2009.

Tipo de investigacion:
Exploratoria:
Por la necesidad de examinar aspectos inherentes al analisis del capital de trabajo

que no han sido investigados con anterioridad.



Descriptivas:

En el instrumento metodologico propuesto a elaborar y aplicar norman diferentes
indicadores a tener en cuenta en estas entidades.

Correlacional:

Porque existe una relacién entre el instrumento metodolégico y la efectividad
empresarial.

Explicativa:

Porque explica que la implementacion correcta y adecuada del instrumento

metodoldgico, contribuye a la efectividad para mejorar la eficiencia econdmica.

Métodos y técnicas empleadas:

Métodos:

El de andlisis y sintesis permitio realizar una percepcion detallada de cada aspecto del
problema planteado, es decir, qué situacién presenta el proceso de analisis e
interpretacion de los Estados Financieros, qué se ha hecho hasta la fecha, qué
condiciones y caracteristicas tiene la entidad, ademas permitira estudiar por separado
cada aspecto planteado en el problema para determinar la posible utilidad del

instrumento en la transformacion de la situacion actual.

El método historico-l6gico permitid, a través del estudio de la teoria, realizar un
analisis tendencial del proceso de analisis e interpretacion de los Estados Financieros
que permita potenciar la toma de decisiones de acuerdo a los resultados que se deriven

de la propuesta.

El inductivo-deductivo permitié ir de los elementos particulares al general, es decir,
estudiar cada elemento y cualidades del proceso de andlisis e interpretacion de los
Estados Financieros con sus particularidades, asumiendo una posicién de acuerdo al

modelo que fundamente la propuesta acorde a las caracteristicas de la entidad.



El método de lo abstracto a lo concreto posibilito, a través del estudio de la teoria de
investigaciones antecedentes, retomar las ideas positivas de cada una de ellas,
respecto al proceso de analisis e interpretacion de los Estados Financieros vy llegar a
concretar el propio criterio de la investigadora con relacion a la problematica actual

que se presenta.

El método sistémico permitira estudiar las interacciones y relaciones que se establecen
en el proceso de analisis e interpretacion de los Estados Financieros para establecer
los elementos que incluira el instrumento, de manera légica y metodoldgica, dando
como resultado una valoracion totalizadora de la situacion econdémica y financiera de la

entidad.

Técnicas:

- Revision de documentos.

- Comparacion de datos.

- Computacionales.

- Evaluacién cuantitativa de criterios cualitativos.

Poblacion: UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”.

Muestra: UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”.

Justificacion:

El desarrollo de la investigacion a realizar encierra un significado tedrico dado por
los resultados de la construccion del marco tedrico — referencial, a partir de un analisis
bibliografico sobre conceptos, caracteristicas y procedimientos de analisis e
interpretacion de los estados financieros y eficiencia empresarial. Lograra que la UEB
Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro” profundice en los problemas que limitan la
efectividad en la eficiencia empresarial, asi como constituye un documento para
especialistas y consultores con el objetivo de profundizar en estos aspectos lo que
constituye su Significacion metodolégica. Su significacion practica consiste en
que la implementacion de este facilitara la efectividad en la eficiencia empresarial y a
su vez servira de guia para la realizacion de este tipo de estudio. Con la aplicacion del
instrumento se lograra una mejor utilizacién de los recursos, por lo que se obtendra una

mayor calidad de las producciones con menos costos lo que constituye su



Significacion Social y esta dada por el logro de una seguridad adecuada sobre la
utilizacion de los recursos que dispone la entidad y por ende reducira las incidencias
negativas sobre los mismos y su impacto en la sociedad.

Para su presentacién esta tesis se estructuré de la forma siguiente: una Introduccion,
donde se fundamenta el tema desarrollado, un capitulo |, que contiene, en lo
fundamental, el marco tedrico y referencial de la investigacién y ademas en él se resume
y explica el instrumento metodologico seleccionado para el analisis del capital de trabajo,
que permita valorar los resultados finales de la actividad, un capitulo I, donde se muestra

la aplicacion de dicho instrumento metodoldgico.



CAPITULO 1

MARCO TEORICO REFERENCIAL DE LA INVESTIGACION

1.1 Introduccion:

Con el objetivo de elaborar el marco tedrico referencial de esta investigacion se
abordan los conceptos fundamentales del estudio de la actividad econdémica vy
financiera, mediante un analisis minucioso de la bibliografia. Se recopila informacion

sobre el capital de trabajo o fondo de maniobra, para lo cual se propone el siguiente hilo

conductor:
HILO CONDUCTOR

A 4

A 4
La importancia La importancia Métodos y
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1.2 Importancia del analisis del capital de trabajo

El analisis del capital de trabajo se efectua para conocer la salud de una empresa,

medir y evaluar sus riesgos operativos, tomandose las decisiones adecuadas si se

manifiesta en el mismo alguna inestabilidad existente o posible.

Numerosos autores en reconocidas publicaciones sefialan que el capital de trabajo es

financiado por las fuentes de financiamiento permanentes, o sea, los recursos propios

fijos 0 ambos, pues para garantizar sus operaciones normales, las entidades necesitan

una cantidad determinada de este, pues si tiene menor se afectaria el desarrollo normal

de sus operaciones y si tiene mas, tendria recursos ociosos.

De aqui se infiere que un negocio para que funcione sin restricciones financieras y

pueda hacer frente a emergencias y pérdidas sin peligro de un desastre financiero debe

poseer, el capital de trabajo adecuado, ya que este:

» Protege al negocio del efecto adverso para una disminucion en los valores del activo
circulante.

= Asegura en alto grado el mantenimiento del crédito de la empresa y provee lo
necesario para hacer frente a emergencias tales como, inundaciones, incendios, etc.

= Permite tener los inventarios a un nivel que capacitara el negocio para servir
satisfactoriamente las necesidades de los clientes.

» Capacita a la empresa a otorgar condiciones de créditos favorables a sus clientes.

» Capacita a la empresa a operar su negocio mas eficientemente por que no debe
haber demora en la obtencion de materiales.

Muchas veces en nuestras entidades el capital de trabajo real no coincide con el capital

de trabajo necesario de ahi la importancia que tiene para cualquier entidad conocer el

capital de trabajo que realmente necesita para el desarrollo eficiente de su gestion.

Teniendo en cuenta lo anterior podemos plantear que un capital de trabajo excesivo o

insuficiente refleja una situacion desfavorable para un negocio pues:

= Si el capital de trabajo es excesivo, especialmente en forma de efectivo y valores
negociables quiere decir que existe un gran volumen de fondos que no son usados
productivamente, representando una perdida de interés o de utilidad, estimulando
los pagos excesivos de dividendos y a menudo conducen a inversiones en proyectos

indeseables o0 en medios y equipos innecesarios.



Este exceso de capital de trabajo puede llevar al descuido en los costos y por lo
tanto a insuficiencias en las operaciones.

» Las insuficiencias del capital de trabajo pueden estar originadas por un volumen de
venta por debajo de su costo; precios de ventas rebajados debido a la competencia;
pérdidas ocasionadas por tormentas, inundaciones, robos que no estan cubiertos
por el seguro; politica poco conservadora de dividendos, pues a veces para
conservar la apariencia de una situacion financiera favorable se continua pagando
dividendos aunque ni las ganancias actuales ni la situacién de la caja garantice
dichos dividendos.

De igual forma puede ser insuficiente el capital de trabajo si la gerencia no acumula los

fondos necesarios para la liquidacion de bonos o su vencimiento o para utilizar en el

retiro de acciones preferentes, asi como si existe una posicion fija para un fondo de
amortizacidn cuyas necesidades sean excesivas en relacion con la utilidad neta anual.

Ahora bien, las necesidades de capital de trabajo no son las mismas para todo tipo de

negocio, sino que estas dependen de diferentes factores entre los que podemos citar:

» La naturaleza general del tipo de negocio ya que no tienen las mismas necesidades
una empresa de servicio publicos donde los inventarios y cuentas por cobrar son
convertidos con rapidez en efectivo que una compafia industrial donde existen
grandes inversiones en inventarios y cuentas por cobrar y donde las rotaciones son
relativamente lentas; en este ultimo caso se requiere de una mayor cantidad de
capital de trabajo.

= El tiempo requerido para la fabricacion o para obtener la mercancia que se ha de
vender y el costo unitario de la misma. Mientras mayor sea el tiempo requerido para
la fabricacién de la mercancia, o para obtenerla, mayor cantidad de capital de
trabajo se requerira. Ademas, la necesidad de capital de trabajo variara,
dependiendo del costo unitario de la mercancia vendida.

= El volumen de ventas: el volumen de ventas y las necesidades de capital de trabajo
se relacionan directamente, debido a la inversion de capital de trabajo en costos de
operacion, inventarios y cuentas por cobrar. Aunque no quiere decir que si
aumentan las ventas necesariamente aumentara en esa misma proporcién el capital

de trabajo. A medida que el negocio se hace mayor, puede beneficiarse un uso mas



eficiente del capital de trabajo su situaciéon en cuanto a créditos puede mejorar
sustancialmente, puede ser capaz de comprar mercancias en grandes cantidades a
precios mas bajos y por lo tanto las necesidades de su capital de trabajo pueden
reducirse.

Condiciones de compra venta: mientras mas liberales sean las condiciones de
crédito concedidas a los clientes, mayor sera la cantidad de capital de trabajo que
estara representada por las cuentas por cobrar.

La rotacion de inventarios: mientras mayor sea la rotacion de inventarios menor sera
el importe de capital de trabajo que hara falta y habra menor riesgo de pérdidas
debido a los bajos de los precios, cambios en la demanda o en el estilo, también
existira un costo menor en llevar los inventarios.

Rotacion de cuentas por cobrar: mientras menor tiempo se requiera para cobrar
dichas cuentas, menor sera el importe de capital de trabajo que se necesitara. La
rotacién de cuentas por cobrar puede aumentarse por medio de la venta o por
cesion de cuentas por cobrar como garantia, o sea, vender cuentas por cobrar, un
procedimiento conocido como “Factoria”

El ciclo de los negocios: En época de prosperidad, existe una tendencia de los
negocios a comprar mercancia adelantdndose a sus necesidades conscientes a que
de aprovechar los precios mas bajos y asi estdn mas seguros de tener inventarios

adecuados y, por tanto, sera necesario una cantidad mayor de capital de trabajo.

Como quiera que la empresa necesite permanentemente un capital de trabajo (recursos

circulantes) es necesario que sea financiado con cierta estabilidad (a largo plazo) al

objeto de garantizar el equilibrio financiero y en su funcién financiera debe garantizar la

adecuacion entre los ritmos de liquidez y exigibilidad de los activos y pasivos.

Esta adecuacion garantiza la solvencia y en funcion de esto se establece dos reglas

basicas:

1.

Todo activo fijo debe estar financiado por pasivo fijo (regla de equilibrio financiero
minimo).
El pasivo permanente debe ser superior al activo fijo o lo que es o mismo, que el

CTN debe ser positivo (regla de seguridad).



El analisis del capital de trabajo se basa en la utilizacién de fuentes de informacién que
aportan datos sobre el pasado y el presente de una empresa, permitiendo hacer
previsiones sobre el futuro de la misma, esta fuente de informacion son los Estados

Financieros.

El capital de trabajo (CT) se puede definir y calcular de muchas formas:
Furde de Sanicors

Aclivo Fao Pazvwa Fijo
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Actho Pasivo
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&

Representacion grafica del fondo de maniobra.

= El excedente de las fuentes de financiamiento permanentes (patrimonio neto
+ deudas a largo plazo) sobre las inmovilizaciones o inversiones a largo
plazo. CT= PN + PNP - ANC. Donde PN = patrimonio neto, PNP = pasivo no
corriente y ANC = activo no corriente. Es igual a decir CT= AC-PC, donde AC
= Activo Corriente y PC = Pasivo Corriente.

= La parte del activo corriente (o circulante) que esta financiada por las fuentes

de financiacion permanentes. Es decir, que el capital con el que se ha
obtenido la parte del activo circulante que representa el capital de trabajo se

ha de devolver a largo plazo o en algunos casos ni siquiera hace falta

devolverlo ya que no es exigible al formar parte de los recursos propios.

= E| CT expresa la parte del activo corriente que se comporta como activo no

corriente, es decir, que a pesar de que su contenido va rotando, representa



un margen de error en cuanto a solvencia constante en la empresa. Si en un
momento determinado se tuviesen que devolver todas las deudas a corto
plazo (Pasivo corriente) que ha acumulado la empresa, el CT es lo que
quedaria del activo corriente. Por lo tanto, segun este punto de vista, cuanto
mayor sea el CT de una empresa menos riesgo habra de que caiga en

insolvencia.

Desde un punto de vista tedrico la utilidad del capital de trabajo se centra en su
capacidad para medir el equilibrio patrimonial de la entidad, toda vez que la existencia
de un capital de trabajo positivo (activo corriente mayor que el pasivo corriente) acredita
la existencia de activos liquidos en mayor cuantia que las deudas con vencimiento a
corto plazo. En este sentido, puede considerarse que la presencia de un capital de
trabajo negativo puede ser indicativo de desequilibrio patrimonial. Todo ello debe ser
entendido bajo la consideracion de que esta situacion no afirma la situacién de quiebra
0 suspension de pagos de la entidad contable.

La simplificaciéon aportada por el capital de trabajo motiva su amplia utilizacion en la
practica del analisis financiero.

El analisis complementario del periodo medio de maduracion, asi como del plazo
concreto de vencimiento de las deudas a corto plazo y disponibilidades de medios,
complementara el adecuado estudio de la situacién patrimonial puesta de relieve en el
balance de situacion.

Si el CT es negativo, habitualmente es un indicador de la necesidad urgente de
aumentar el AC para poder devolver las deudas a corto plazo. Esto se puede conseguir
con medidas, como vender parte del inmovilizado (activo no corriente) para conseguir
disponible (activo corriente), endeudarse a largo plazo o realizar una ampliacion de
capital.

En algunos negocios el CT negativo es normal, como en algunas empresas de
distribucion minorista o de servicios, donde el negocio es mas financiero que de
circulante (los proveedores cobran mas tarde que pagan los clientes, éstos
normalmente al contado). Por ello, deben considerarse adicionalmente los sectores de
actividad, antigiedad y tamano de la entidad, etc.

http://es.wikipedia.org/w/index.php



1.3 Los estados financieros como instrumentos basicos para el andlisis del capital
de trabajo

(Guajardo, G., 1984: 85) Los Estados Financieros no son un fin en si mismo. Son tan
solo un eslabén o una herramienta para que los usuarios externos, principalmente los
acreedores y los accionistas puedan tomar decisiones. De hecho los Estados
Financieros deben contener la informacién que ayude al usuario a evaluar, valorar,
predecir o confirmar el rendimiento de una inversién y el nivel percibido del riesgo
implicito. La interpretacion de los Estados Financieros depende en gran medida de la
experiencia, habilidad y juicio del analista que lleva la actividad en la empresa. Los
Estados Financieros sirven para tomar decisiones de inversion y crédito, lo que sugiere
conocer la capacidad de crecimiento de la empresa, su estabilidad y rentabilidad,
evaluar la solvencia y la liquidez de la entidad, asi como su capacidad de crear fondos,
como es el origen y las caracteristicas de sus recursos para estimar la capacidad
financiera de crecimiento y formarse un juicio sobre los resultados financieros de la
administracion en cuanto a la rentabilidad, solvencia, generacién de fondos y capacidad

de crecimiento.

Para la puesta en practica de las técnicas y herramientas mencionadas con
anterioridad, la informacién principal necesaria, esta determinada por los estados
financieros basicos de la empresa, siendo estos el Balance General, el Estado de
Resultados, el Estado de Origen y Aplicacion de Fondos y el Estado de Flujo de

Efectivo.

El Balance General

El balance general, o estado de situacion, muestra en unidades monetarias, la situacion
financiera de una empresa o entidad econémica en una fecha determinada. Este estado
tiene el propédsito de mostrar la naturaleza de los recursos econémicos de la empresa,

asi como los derechos de los acreedores, y la participacion de los duefios.

Las cuentas que conforman el estado de situacidén, se denominan cuentas reales (o
fondos) porque representan los bienes, derechos y obligaciones que realmente posee

la empresa en un momento dado. Por la relevancia de la informacién que brinda, es un



estado principal y se considera el estado financiero fundamental. En caso que el estado
sea comparativo, muestra ademas los cambios en la naturaleza de los recursos,

derechos y participacién de u periodo a otro.

Para su mejor estudio y comprension, la informacién que contiene se clasifica o se

agrupa en tres categorias o grupos principales: activo, pasivo y capital.
El Activo

El activo puede definirse como el conjunto de bienes y derechos reales y personales
sobre los que se tiene propiedad, asi como cualquier costo o gasto incurrido con

anterioridad a la fecha del balance, que cabe ser aplicado a ingresos futuros.

El activo esta constituido por los empleos que la empresa hace de sus recursos ya sea
de forma permanente, Activos Fijos, o de forma temporal, Activos Circulantes. El activo
se clasifica atendiendo a su naturaleza, por tanto permite que se pueda ver y tocar si es
material, terrenos, construcciones, maquinaria, materias primas, productos terminados,
etc.; o se puede acreditar mediante un titulo de propiedad; si es inmaterial o financiero,

patentes, concesiones administrativas, créditos a terceros, entre otros.

Existen principalmente dos formas de clasificar el activo; la primera lo clasifica en tres
categorias principales: circulantes, fijos y los cargos diferidos. La segunda forma
reconoce Unicamente dos categorias: los activos circulantes y los no circulantes. El
grupo de los cargos diferidos queda incluido dentro de uno de estos grupos anteriores
segun la intervencioén directa de las partidas que lo forman en el ciclo financiero, sea a

corto o largo plazo, en dependencia de las caracteristicas de cada organizacion.

El ciclo financiero a corto plazo se define como el tiempo promedio que transcurre
desde la adquisicion de materias primas, materiales y servicios, su transformacion, su
venta y finalmente su recuperacion en forma de efectivo. Los activos que intervienen en
forma directa en este tipo de ciclo financiero son los que se agrupan dentro del grupo

de los circulantes.



El ciclo financiero a largo plazo es el que contiene las inversiones de caracter
permanente que se efectuan para realizar el objetivo de la empresa. El costo de tales
inversiones va interviniendo gradualmente en el ciclo financiero a corto, a través de la
depreciacion, amortizacion y agotamiento. Estas inversiones son las que principalmente

se conocen como activos no circulantes.
El Pasivo

El pasivo puede definirse como el grupo de obligaciones juridicas por las cuales el
deudor se obliga con el acreedor a pagar con bienes, dinero o servicios. Comprende

obligaciones presentes que provengan de operaciones o transacciones pasadas.

Desde el punto de vista de su presentacion en el estado de situacién, el pasivo debe
dividirse en circulante o flotante y no circulante o fijos. La distinciéon fundamental entre
ellos es el tiempo en que deben ser cubiertos. Si la liquidacién se debe producir a mas
tardar dentro de un afo, o en el ciclo normal de operaciones, a corto plazo, ha de
considerarse como circulante. Si es mayor a dicho periodo, debe clasificarse como no
circulante o fijos. Dicha clasificacion tiene importancia para apreciar la relacion con los
activos circulantes o no circulantes y por consiguiente, la capacidad de pago de la

empresa.
El Capital Contable

El capital contable o patrimonio designa la diferencia que resulta entre el activo y pasivo
de una empresa; refleja la inversion de los propietarios en la entidad y consiste
generalmente en sus aportaciones, mas sus utilidades retenidas, o menos sus pérdidas
acumuladas, mas otros tipos de superavit, como pueden ser reevaluaciones o

donaciones.

El punto de contacto entre el estado de situacion y el de resultados es la utilidad o
pérdida obtenida del ejercicio. A continuacion se hara referencia al estado que brinda

tan importante informacién.



EL Estado de Resultados

El estado de resultados, o también conocido como estado de ganancias o pérdidas,
muestra los efectos de las operaciones de una empresa y su resultado final, en forma
de una utilidad o una pérdida. Cuando se mide la utilidad neta devengada por una

empresa, se mide su desempefio econdmico, su éxito o fracaso como empresa.

Las cuentas que conforman este estado financiero se denominan Cuentas Nominales o
flujos porque son cuentas temporales, se crean en cada ejercicio de la empresa para
registrar los ingresos, los gastos, pérdidas y en consecuencia poder determinar los
resultados obtenidos por la empresa en ese ejercicio, por eso se les conoce como

cuentas de resultados.

El estado de resultados es eminentemente dindmico en cuanto a que expresa en forma
acumulativa, las cifras de ingresos y gastos resultantes en un periodo determinado, no
debe considerarse estatico, ya que la acumulacién de cifras tiene un caracter de

movimiento, a diferencia del balance, cuyo caracter es preponderantemente financiero.

En las operaciones de una empresa hay una distribucion muy clara entre ingresos y
gastos y asi debe ser expresado en el estado de resultados. Puede considerarse que
los ingresos son las cantidades percibidas por una empresa como consecuencia de sus
operaciones comerciales y los gastos, por el contrario, son las cantidades requeridas

para la consecucion del objeto de las actividades de una empresa.

Para analizar el resultado econdmico en una empresa resulta evidente que el tipo de
formato que se utilice contribuira a facilitar el trabajo, lo que permitira una orientacion
mas rapida hacia las areas que presentan problemas. En una empresa se originan
gastos en diferentes momentos y lugares, y el estado de resultado debe contribuir a

reflejar la ocurrencia de estos.

El estado de resultados va brindando, a través de su desarrollo, resultados parciales
que es importante conocer su significado. Uno de los mas significativos es la Utilidad, o

resultado Neto en Operaciones, que refleja el resultado del negocio, ya que no



incorpora posibles efectos que pudieran producirse por los resultados que no son
producto de la actividad principal. Toda empresa que pretenda ser estructuralmente

viable debe producir un beneficio neto en explotacion razonablemente positivo.

Otro resultado parcial que se considera de vital importancia es la Utilidad o resultado
antes de Intereses e Impuesto, que incluye todos los costos y gastos de la operacién
excepto los Intereses y el Impuesto sobre Utilidades. Un buen resultado de este indicador

es favorable para el posterior desarrollo de la organizacion.

De lo expuesto anteriormente se infiere la importancia que reviste el analisis e
interpretacion de los Estados Financieros, ya que propicia a la empresa los
instrumentos necesarios para verificar continuamente el pulso de la actividad tan pronto
se detecten o presenten sintomas de problemas futuros y garantiza a los acreedores la
seguridad de establecer relaciones crediticias que fomenten el proceso mercantil y los

beneficios finales.

La evaluacion de los hechos econdmicos se puede efectuar mediante la comparacion
de los resultados reales obtenidos por otras unidades econdmicas, o con los fendmenos
de periodos anteriores. La evaluacién de los resultados reales con los del periodo
anterior o con los de un periodo tomado como base, puede ser util para llegar a
conclusiones aceptadas, sobre todo, si la comparacion se hace con los resultados del
periodo base.

El analisis de los Estados Financieros mediante el método comparativo de cifras puede
adoptar las formas segun la direccion en que se efectuan las comparaciones de las

partidas.

Todo este complejo proceso permite dictaminar las debilidades o fortalezas que
presenta una entidad econdmica en un periodo o periodos determinados, con un nivel
de veracidad y objetividad que exige del profesional una adecuada preparacion en el
conocimiento y las habilidades para el desempefo de su labor. Por consiguiente, una
prioridad en la adquisicién de estas destrezas esta dada por el nivel de desarrollo que el

profesional de la actividad econdmica haya adquirido durante su formacion.



Por la importancia de la tematica y su aplicacion en la vida practica es necesario seguir
profundizando en el analisis del capital de trabajo y su correcta interpretacion lo que
dard como resultado una mejor y mas eficiente gestion econdémica financiera de

nuestras empresas.

Este tema ha sido abordado por muchos autores, los cuales han manifestado la
necesidad de implementar mecanismos de analisis que determinen la posibilidad de
interpretar los resultados econdémicos y financieros para poder valorar la actividad y

dictaminar las decisiones que permitan mejorar las condiciones existentes.

Estas investigaciones proponen instrumentos de analisis econdmico y financiero y de
capital de trabajo, lo que incluyen en los mismos las técnicas de analisis e interpretacion
de la informacién que muestran los Estados Financieros, sin destacar otros datos que
estan mas alla de esta simple percepcion y que constituyen la base de las variaciones y

tendencias mas significativas.

En el analisis e interpretacion de la posicion financiera del circulante de un negocio es
de gran utilidad el uso de las razones financieras y la determinacion de estos factores
debe llevar a los analistas a interesarse por los datos mas significativos y establecer
comparaciones que los conduzcan a conclusiones mas certeras y que puedan ayudar a

solucionar estos problemas.

1.4 Métodos y técnicas de andlisis de los Estados Financieros

El analisis de estados financieros normalmente se refiere al calculo de las razones para
evaluar el funcionamiento pasado, presente y lo proyectado de la empresa. El analisis
de razones es la forma mas usual de analisis financieros ya que ofrece las medidas
relativas al funcionamiento de la empresa. Ralph Dale Kennedy y Stewart Yarwood Mc
Mullen en el libro Estados Financieros sefialan: “Aunque los bancos comerciales y
otros acreedores a corto plazo son los primeros en interesarse con el analisis de las
razones del capital neto de trabajo, también es una valiosa ayuda a la administracion

comprobar la eficiencia con que esta empleandose el capital de trabajo en el negocio,



también es importante para los accionistas y los acreedores a largo plazo el determinar
las perspectivas del pago de dividendos y de intereses.”

De lo expuesto anteriormente se infiere la importancia que tiene para la administracion
el conocer si la entidad puede pagar sus deudas circulantes con prontitud, si se esta
utilizando efectivamente el capital de trabajo, si este es el necesario y si esta mejorando
la posicién del circulante.

Estos elementos los podemos conocer a través de las razones o ratios financieros, pero
debemos tener en cuenta que cuando se va a realizar el estudio de razones especificas
€S necesario conocer que:

Primero: Una sola razon generalmente no ofrece suficiente informacion para juzgar el
funcionamiento total de la empresa, solo cuando se utiliza un grupo de razones puede
formarse un juicio favorable referente a la situacion financiera total de la empresa.
Segundo: Al comparar estados financieros el analista debe verificar si las fechas de los
estados que se comparan son los mismos. En caso contrario los aspectos estacionales
pueden provocar conclusiones y decisiones erroneas.

Tercero: Es de suma importancia asegurarse de que los datos financieros que se

comparan hayan sido elaboradas de la misma manera.

Andlisis vertical o método porcentual
Estudia las relaciones entre los datos financieros de una empresa para un solo
juego de estados, es decir, para aquellos que corresponden a una sola fecha o un solo
periodo contable, los que se hacen entre el conjunto de Estados Financieros
pertenecientes a un mismo periodo.
El analisis vertical del Balance General consiste en la comparacion de una partida del
Activo con la suma total del balance y/o con la suma de las partidas del Pasivo o del
Patrimonio. El propdsito de este analisis es evaluar la estructura de los medios de la
empresa y de sus fuentes de financiamiento.
Se efectua para determinar:

1. Los indices de estructura de Activo, el Pasivo, y el Patrimonio (proporcion entre

las partidas dadas y la suma total del Balance).



2. Los indices de estructura interior de los grupos Activo, el Pasivo, y el Patrimonio
(proporcién entre las partidas dadas y la suma del grupo dado).
3. Los indices que expresan la proporcion entre una partida de Activo y otra partida
de Pasivos, o la proporcidon entre una partida del patrimonio.
El analisis vertical del Estado de Ganancia o Pérdida estudia la relacién de cada partida
con el total de las ventas netas. El importe obtenido por las ventas de mercancias,
producciones o servicios en el periodo, constituye la base para el calculo de los indices
del Estado de Ganancia o Pérdida. Por tanto, en el andlisis vertical la base (100%)

puede ser en total, subtotal o partida.

Andlisis horizontal o método comparativo

Estudia las relaciones entre los elementos financieros para dos juegos de estados, es
decir, para los estados de fechas o periodos sucesivos.

Esta forma de analisis representa una comparacién dinamica en el tiempo. Se emplea
para comparar las cifras de dos estados mediante el calculo de porcentaje o en valores.
Este analisis es util para revelar tendencias de los Estados Financieros y su relacion.

Al efectuar el analisis de tres 0 mas estados podemos utilizar dos bases diferentes para
calcular los aumentos y disminuciones:

1. Tomando como base los datos de la fecha o periodo inmediato anterior.

2. Tomando como base los datos de la fecha o periodo mas lejano.

Ventajas del analisis horizontal:

= Los porcentajes o las razones de este analisis solamente resultan afectados por
los cambios en una partida, a diferencia de los porcentajes del analisis vertical
que pueden haber sido afectados por un cambio en ambos impuestos.

» Los porcentajes o las razones del analisis ponen de manifiesto el cumplimiento
de los planes econdmicos cuando se establecen comparaciones entre lo real y lo
planificado.

» Los porcentajes o las razones del analisis son indices que permiten apreciar la
forma sintética, el desarrollo de los hechos econdmicos. La comparacién de
estos porcentajes o razones correspondientes a distintas partidas del Estado de

Ganancia o Pérdida, es decir, entre partidas de diferentes estados, es



particularmente util en el estudio de las tendencias relacionadas con el desarrollo

de la actividad econdémica.

Concepto de razon financiera.
Un ratio, razén, coeficiente o indice es un numero expresado en términos de otro
gue se toma por unidad. Se obtiene dividiendo dos numeros entre si.
En esencia, un ratio es una unidad de medida utilizada por el analista para evaluar la
situacion de una empresa. Su comparacion con el valor estandar del ratio (si existe),
puede proporcionar al analista experimentado una mejor comprension de la situacion de
la empresa.
Generalmente, se hacen dos (2) tipos de comparaciones:

= |ntraempresa. Ratio actual contra ratios pasados o previstos.

» Interempresa. Comparar los ratios de una empresa con otros similares con la

media del sector que opera.

Analizaremos los periodos contables 2008-2009 con la primera forma de comparacion y
analisis.
Razones a utilizar:
1. Razones de liquidez.
2. Razones de actividad.
3. Razones de endeudamiento.

4. Razones de rentabilidad.

Razones de liquidez
Se refieren a la capacidad de la empresa para afrontar sus obligaciones a corto plazo.
Liquidez General, Razén Corriente, Razén de Capital de Trabajo, Current Ratio o Razon

Circulante. Esta razén es la mas utilizada.

AC
Liquidez General =pC Donde AC = activo circulante o corriente y PC es pasivo

circulante o corriente.
= Nos dice cuantos pesos realizables a corto plazo (menos de un afio) hay por

cada peso exigible en el mismo periodo.



= Es una primera aproximacion a la liquidez pues no toma en cuenta las diversas
partidas del activo circulante, ni el escalonamiento en el vencimiento de las
deudas a corto plazo. Por ejemplo, una empresa con mayor proporcion de
activos en existencias, o en cuentas de clientes de dificil cobro.

= El valor puede oscilar entre 1 y 2 y se menciona que una razon ideal puede ser
de 2 a 1 0 sea por cada peso que se debe en el corto plazo se tienen dos pesos
como respaldo.

= Un indice alto indica la rotacion lenta del capital de trabajo y la acumulacion de

recursos ociosos, lo cual puede afectar la rentabilidad del negocio.

Liquidez Inmediata, Razon Acida, Acid Test, Razdén Répida
Liquidez inmediata = AC-E-PA
PC donde AC representa el activo circulante, E representa
las existencias o inventarios, PA representa pagos anticipados y PC constituye el pasivo
circulante.
= La razon acida proporciona una imagen mas precisa de la liquidez y mide la
capacidad de la empresa para hacer frente a sus deudas a corto plazo con los
recursos a corto plazo (excepto las existencias o inventarios) que
presumiblemente constituyen la parte menos liquida y mas dificiimente realizable.
Por tanto, el numerador esta constituido por cuentas financieras y de deudores y
el denominador esta constituido por deudas a corto plazo.
= Se menciona que una razoén acida ideal puede ser de 1 a 1, o sea que por cada
peso que se debe en el corto plazo, se tiene un peso facilmente convertible en

dinero en los Activos Circulantes o Corrientes.

Liquidez instantanea o Tesoreria

AD
Liquidez instantanea =PC donde AD representa el activo disponible y/o cuentas
financieras. Esta razon mide la capacidad de la empresa para afrontar sus obligaciones
a corto plazo con sus recursos liquidos o inmediatamente convertibles en liquidez. Su

valor debe ser muy inferior a la unidad, un valor razonable es 0,1.



Razo6n de Solvencia Total

Razén de Solvencia Total = Activo Total
Pasivo Total

Esta razéon a menudo se estudia para medir la capacidad de la empresa para hacer
frente a la totalidad de la deuda contraida a medida que estos compromisos vayan

venciendo.

Razones de administracion de activos

A través de estas razones se realiza el analisis de los ciclos y las rotaciones.

Analisis de ciclos

Periodo Medio de Cobro (dias), Dias de ventas pendientes de cobro o también se le

llama simplemente Ciclo de Cobro

CPC
Periodo Medio de Cobro o Ciclo de Cobro (Dias) = VNG

Donde CPC constituye el saldo medio de cuentas por cobrar y VNC representa las

* No. dias del periodo

ventas netas a crédito.

= Este ratio indica el numero de dias medio que transcurre desde que se efectua
una cuenta a crédito, hasta que se cobra.

= Muestra con que rapidez se convierten en efectivo los recursos invertidos en
Cuentas por cobrar.

= Esta razon permite conocer el tiempo que efectivamente se estan tomando los
clientes para cancelar sus obligaciones y compararlo con los plazos que la
empresa concede oficialmente.

= Proporciona informacioén para evaluar la calidad de los clientes que se tienen.

= Un numero de dias bajo, significa una recuperacion rapida del dinero que
adeudan los clientes.

= Un numero de dias alto, significa que la recuperacion de la cartera es muy lenta

afectandose la capacidad de pago del negocio y desde luego su liquidez.



CPP
CNC

Donde CPP constituyen el saldo medio de cuentas por pagar y CNC representan las

Periodo Medio de Pago o Ciclo de Pago (dias) = * No dias del periodo

compras netas a crédito.
La comparacion del Periodo Medio de Cobro y el Periodo Medio de Pago es importante,
pues nos da el capital circulante minimo que se necesita para su normal desarrollo.
Por ejemplo, un elevado periodo medio de cobro significa:
= Elevado volumen de crédito a los clientes, cuyos costos de oportunidad se
elevan ya que, supone recursos inmovilizados en cuentas de clientes, cuya
liberacion incide positivamente sobre la rentabilidad de las empresas.
Un elevado periodo medio de pago significa:
= Elevado volumen de crédito de proveedores, lo que supone una fuente de
financiacion externa a la empresa con un costo nulo.
Por tanto para mejorar la liquidez a corto plazo de la empresa es necesario reducir el
periodo medio de cobro a clientes tanto como sea posible y/o aumentar el periodo

medio de pago a los proveedores en la medida que no afecte el ritmo de suministro.

Ciclo de inventario = Inventario Promedio * No. Dias del periodo

Costo de Venta

En el analisis de la rotacion de inventarios se utilizan varios ratios o razones, tales
como:

Ciclo del Inventario de Materias Primas. (CIMP) Muestra con que rapidez el inventario
promedio de materias primas se transforma en productos terminados. EI numero de dias
que la materia prima demora en la empresa para iniciar su transformacion.

Se calcula de la forma siguiente:

CIMP = _IPMP_ * No dias del periodo.

CMPU
[IMP + IFMP

Donde IPMP = >



y IPMP es Inventario Promedio de Materias Primas, CMPU es el Costo de Materia

Prima Ultilizada, IIMP es Inventario Inicial de Materia Prima y IFMP es el Inventario Final

de Materia Prima.

Mediante el uso de este ratio el empresario puede detectar problemas de
acumulacion o escasez de materias primas.

Ayuda a determinar con que frecuencia se deben hacer las compras y cual debe
ser el inventario minimo que debe tener la empresa.

Un numero de dias alto, indica que hay demasiada inversion en materias primas
y que su rotacion es deficiente. Un numero de dias bajo indica que hay poca
inversion en materias primas y que su rotacion es rapida.

La rotacion éptima dependera del tipo de productos que elabore la empresa, la
facilidad (dificultad) conque se consiguen sus materiales, su caracter perecedero
y el costo de los pedidos.

Rotacién excesivamente alta puede ser consecuencia de un nivel de inventarios
demasiado bajo, con una alta frecuencia de reposicién de existencias. También
podria responder a un volumen demasiado bajo de cada pedido para reponer las
existencias. Es posible que se incurra en un coste excesivamente mayor que el
que supondria mantener un nivel de existencia mas alto con una rotacion mas
baja.

Rotacion excesivamente baja. Parte del inventario de dificil salida o esta
obsoleta. La obsolescencia puede suponer desvalorizaciones en las cuentas de
existencias, lo que equivale a negar a los activos correspondientes el tratamiento

de circulante.

Ciclo del Inventario de Produccion Terminada. (CIPT) Muestra con que rapidez el

inventario de produccion se convierte en cuentas por cobrar o efectivo o lo que es igual.

Se calcula de la forma siguiente:

CIPT = E* No dias del Periodo,
CVv
Donde IPPT = 121+ IFPT
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y IPPT es Inventario Promedio de la Produccién Terminada, CV es el Costo de las
Ventas, IIPT es el Inventario Inicial de la Produccién Terminada y IFPT es el Inventario
Final de la Produccién Terminada.
= El uso de esta razdn ayuda al Empresario a detectar problemas de acumulacion
o escasez de producto terminado.
= Un numero de dias alto indica que su rotacion es deficiente y por lo tanto hay
excesiva acumulacién de inventarios
= Un numero de dias bajo, indica que su rotacion es rapida.
= Si la rotacién del producto terminado es lenta, puede ser sintoma de problemas
de mercadeo (realizacién y venta de la produccion) en la empresa, precios

elevados, etc.

Andlisis de rotaciones

A los ratios de rotacién de los créditos y de las existencias se les llama también Ratios
de Actividad y deben tender a estar lo mas altos posibles (un No. de dias bajo) dado
que tienen una incidencia importante en la rentabilidad de las empresas. Unas razones
de rotacion altas, implican que el dinero que la empresa tiene invertidos en activos
corrientes trabaja un numero mayor de veces, dejando cada vez su aporte a la utilidad y

con ello mejorando la utilidad del negocio.

Rotacion de Existencias, de Inventario o Stocks. Esta se mide a través de la Razén de
Rotacion del Inventario, la cual se mide como la division de las ventas entre los

inventarios.

Razén de Rotacidon de Inventarios = Ventas = Veces en Periodo
Inventarios

Los inventarios se toman del Balance General y debe tomarse un valor promedio.
Este valor promedio, de preferencia se debe calcular sumando las cifras
mensuales habidas durante el afio y dividiéndolas entre 12. Cuando los datos

mensuales no estan disponibles, es posible afiadir las cifras iniciales y finales y



dividirlas entre 2; esto proporcionara un ajuste para el crecimiento, pero no en lo

que se refiere a los efectos estacionales.

Otro elemento importante consiste en que es mas apropiado usar el Costo de las
Ventas en lugar de las ventas con el objetivo de no exagerar la razon real de rotacion,
pues las ventas se calculan al Precio de Mercado.

Por tanto la formula mas real de esta razén seria:

Razén de Rotacion de Inventarios = Costo de las Ventas = Veces en Periodo

Inventario Promedio

Razon de Rotacidon de Activos Totales: Sefala el numero de pesos vendidos por cada
uno invertido en activos. Mide la efectividad con que la empresa utiliza sus activos para
generar ingresos, es decir, el empleo 6 subempleo que realiza de sus activos. Muestra

cuantas veces rota este en el periodo analizado.

Razon de Rotacion de Activos Totales = Ventas

Activos Totales Promedios

Rotacion de Activos Fijos. La razdon de rotacion de activos fijos mide la

efectividad con que la empresa usa su plantay su equipo.

Razoén de Rotacion de Activos Fijos = Ventas = Veces en Periodo

Activos Fijos Netos Promedios

Rotacion de los Activos Circulantes. Mide la efectividad de los activos a corto plazo de
la empresa.
Rotacion del Activo Circulante =Ventas =Veces en el periodo

Activo Circulante Promedio



Rotacion de Efectivo. Muestra cuantas veces rota el efectivo, indica si la empresa tiene
efectivo inmovilizado.
Rotacion de efectivo = Ventas = Veces en el periodo

Efectivo Promedio

Razones de administracion de deudas

La medida en la cual una empresa usa el financiamiento por medio de deudas o

apalancamiento financiero, tiene tres implicaciones de gran importancia:

1. Al obtener fondos a través de deudas, los accionistas pueden mantener el control de
una empresa con una inversion limitada.

2. Cuando los accionistas han proporcionado solo una parte del financiamiento total,
los riesgos de la empresa los corren principalmente los acreedores.

3. El rendimiento sobre el capital de los propietarios se ve aumentado o “apalancado”.

Los analistas financieros analizan esta situacion a través de las siguientes razones o

ratios:

Razon de Endeudamiento. Esta razon mide el porcentaje de fondos proporcionados por

los acreedores.

La deuda total incluye tanto a los pasivos circulantes como a la deuda a largo plazo y el

estandar en general estd en un 60%. No debe ser mayor que este por ciento.

Razén de Endeudamiento = Deuda Total =%

Activos Totales
Las empresa que tienen razones de endeudamiento relativamente altas también tienen
rendimientos esperados mas altos cuando la economia es normal, pero corren el riesgo
de incurrir en pérdidas cuando la economia esta en recesion. Por lo tanto, las empresas
que tienen razones de rendimiento bajas son menos riesgosas, pero abandonan la
oportunidad de apalancar hacia arriba el rendimiento sobre su capital contable. Los

prospectos que invitan a la obtencion de rendimientos altos son deseables, pero los



inversionistas tienen por lo general aversién por el riesgo. De tal forma, las decisiones
acerca del uso de deudas requieren que las empresas busquen un equilibrio entre la

posibilidad de obtener rendimientos altos y el correr un riesgo incremental.

Razones de rentabilidad
El analisis de los Estados Financieros en su vertiente econdmica trata de penetrar en la
realidad de la empresa como unidad econdmica, pretendiendo evaluar sus
potencialidades presentes y futuras, sus beneficios y rentabilidad actual y sus
expectativas futuras. Hay que utilizar:

= El Balance de Situacion y la Cuenta de Resultados.

» Resultados de cada actividad y de cada producto.

= Debe contemplar una serie de anos y no un ejercicio aislado.

= |nteresa la evaluacion a lo largo del tiempo, su tendencia.

La rentabilidad es el resultado de varias politicas y decisiones. Las razones que se han
examinado hasta el momento proporcionan algunas informaciones acerca de la forma
en que la empresa esta operando, pero las razones de rentabilidad muestran los
efectos combinados de la liquidez, de la administracion de activos y de la administracion
de deudas sobre los resultados en operacion.

Rentabilidad Financiera. Es la utilidad obtenida por cada peso de recursos propios

invertidos.

Rentabilidad Financiera = Utilidad Neta del Periodo = %

Capital Contable Comun

Rentabilidad Econdmica. Esta razon permite conocer el rendimiento alcanzado por la
inversion promedio y el grado de eficiencia con que se han gestionado los activos,

mientras mayor sea, mejor sera la gestion de la empresa.

Rentabilidad Econdmica = Utilidad antes de Intereses e Impuestos = %

Activo Total



Rentabilidad de las Ventas. Es el beneficio obtenido por cada peso vendido, midiendo

asi la efectividad de la operacion. Mientras mas alta mejor.

Rentabilidad de las Ventas = Utilidad antes de Intereses e Impuestos =%
Ventas Netas Totales

Es necesario continuar trabajando en la base de este tema para que el analista
encuentre una herramienta eficiente que proporcione detectar las insuficiencias, valorar
y proyectarse para tomar medidas mas constructivas. Son importantes en éste las
caracteristicas de la entidad para que se manifieste de manera acertada los resultados.
La informacion contable es un instrumento poderoso de la administracién. El uso
inteligente de esta informacién probablemente solo pueda lograrse si los encargados de
tomar decisiones en el negocio comprenden los aspectos esenciales del proceso
contable, que termina con un producto final, los estados financieros y el analisis de

dichos estados; que permite conocer la realidad que subyace tras esa informacion.

1.5 Analisis del Capital de Trabajo. Métodos y técnicas de analisis del Capital de
Trabajo.

Como se hace mencion en el principio de éste capitulo: “Desde un punto de vista tedrico
la utilidad del capital de trabajo se centra en su capacidad para medir el equilibrio

patrimonial de la entidad...”

Por lo tanto el analisis propuesto tiene dos vertientes fundamentales:

= Capital de trabajo neto.

= Capital de trabajo necesario.
El Capital de trabajo neto puede estar viciado por la contabilidad al existir
inmovilizacion de recursos, lo que incide negativamente en el ciclo operativo, asi como
en el ciclo de efectivo, afectandose la eficiencia en el uso de los recursos. Sin embargo
el capital de trabajo necesario es el que necesita la empresa, acorde al nivel de

actividad previsto para garantizar de forma ininterrumpida la circulacion de las



mercancias y los servicios técnicos. El exceso o déficit de capital de trabajo que

presenta una entidad se puede determinar por la siguiente expresion:
CTN — KWN

El Capital de Trabajo Neto se determina de la siguiente forma:
CTN=AC-PC
AC = Activo Circulante

PC = Pasivo Circulante

Rotacién de capital de trabajo neto

Indica la eficiencia de la direccion ya que a mayor volumen de ingresos, una mayor
habilidad de sus directivos en la gestion de la empresa. Si la rotacion es baja podria
indicar que la entidad no esta generando el suficiente volumen de venta en la
produccién a la magnitud del capital de trabajo. Para calcular dicha razén se propone la

siguiente formula:

B Ventas
Capital de trabajo

RCT {Veces}

= 1 y mayor que el periodo precedente

Capital de Trabajo Necesario. Métodos para su Calculo

Cuando se habla de capital de trabajo hay que distinguir dos situaciones:
El capital de trabajo con que realmente esta operando la empresa.

El capital de trabajo necesario.

Capital de Trabajo Real o Aparente: Es la diferencia entre el activo circulante y las

deudas a corto plazo.

Capital de Trabajo Necesario: Expresa las necesidades financieras que genera la
explotacién de la empresa. Depende de la gestion de las materias primas, productos en
proceso, productos terminados, plazos de cobros de clientes y plazos de pagos a

proveedores.



En muchas ocasiones en nuestras empresas el capital de trabajo real que se obtiene
del Balance no coincide con el capital de trabajo necesario, existiendo recursos
inmovilizados, lo que hace evidente la importancia que tiene para cualquier entidad
calcular el capital de trabajo que realmente necesita para el desarrollo eficiente de su

gestion.

Para calcular las necesidades del capital de trabajo que necesita una empresa para

financiar la gestion de circulante se pueden seguir varios métodos.

El doctor en Ciencias Econémicas Oriol Amat Salas, profesor titular de la Universidad
Pompeu Fabra, Espana en su libro Analisis de los Estados Financieros, expone los

siguientes métodos:
Célculo del Capital de Trabajo Necesario a través del Presupuesto de Tesoreria:

Este método resulta sencillo y a la vez exacto, pues se basa en el presupuesto de
tesoreria de las actividades ordinarias. EI mismo consiste en confeccionar un
presupuesto de caja de las actividades ordinarias o normales para los doce meses del
ano.

+ Cobros de clientes.

+ Cobros de otros deudores.

- Pagos a proveedores.

- Pagos al personal.

- Tributos.

- Pagos a otros acreedores.

= (a) Saldo de tesoreria de las operaciones de explotacion.

+

Cobros de intereses y dividendos.

Pagos de intereses y comisiones.

(b) Operaciones financieras derivadas

+

Cobros inusuales

Pagos inusuales

(c) Operaciones inusuales (son actividades ordinarias pero poco frecuentes)
- Pagos en concepto de impuestos sobre beneficios

= (d) Impuestos sobre beneficios



(e) = (a) + (b) + (c)*+ (d) = Flujos de tesoreria de las actividades ordinarias

La base de los flujos netos de tesoreria previstos para el préximo afio se puede conocer
si se precisa financiacién adicional para el circulante. Para ello debera tenerse en
cuenta también el saldo del disponible al principio del periodo y el saldo del disponible
minimo al final del periodo estudiado:

Flujo de tesoreria de las actividades ordinarias

+ Saldo inicial del disponible

- Saldo final minimo necesario del disponible

= Necesidad o Sobrante adicional del fondo de Maniobra o Capital de Trabajo.

Si el resultado de este calculo es negativo indicara que a la empresa le hara falta
financiacién adicional para su capital de trabajo necesario. Esto ocurre en empresas

que tienen mas habilidad para pagar que para cobrar.

En cambio si el resultado es positivo la empresa posee sobrante de financiacion, lo que
le permitira invertir. Esta situacion se presenta en aquellas empresas con ciclos de

cajas muy favorables.

Célculo del Capital de Trabajo Necesario aplicando el Método de los Dias de

Ventas a Financiar:

Este método, muy utilizado por los analistas se basa en datos medios en lugar de

previsiones de movimiento de tesoreria.

El calculo tiene las siguientes etapas:
Primera etapa: Calculo de los plazos que forman el ciclo de maduracion:
= Stock de materias primas.
= Stock de productos en curso.
= Stock de productos acabados.
» Financiacion a clientes.
» Financiacion de proveedores y otros.

= (Gastos de la explotacion.



Segunda etapa: Conversion de los plazos anteriores en dias de venta a precio de
venta.

Tercera etapa: Calculo del niumero de dias de ventas a precio de ventas a financiar.
Cuarta etapa: Conversion en unidades monetarias de los dias a financiar para obtener

las necesidades del fondo de maniobra.

Célculo del Capital de Trabajo Necesario aplicando el método basado en las

Cuentas de Gestién del Circulante:

Este método puede elaborarse con los datos del ultimo balance o con las previsiones a
un afio vista. En el primer caso facilitara las necesidades del capital de trabajo actuales.
En cambio en el segundo caso informara de las necesidades del capital de trabajo que

tendra la empresa dentro de un afo. El proceso seguido:

Primera etapa: Calculo de todos los activos circulantes del balance que forman parte
de los conceptos que intervienen en el ciclo de maduracién. Entre estos se incluyen los
stocks o de saldos de clientes y efectos a cobrar de clientes.

También hay que tener en cuenta el disponible minimo necesario.

Segunda etapa: Calculo de todas las deudas del balance que forman parte del ciclo de

maduracion, como los proveedores y otras deudas de explotacion a corto plazo.

Tercera etapa: El capital de trabajo necesario es la diferencia entre los activos
circulantes y exigibles a corto plazo:

- stocks

+clientes

+efectos a cobrar

+disponible minimo necesario

- proveedores

- deudas de explotacion = Capital de trabajo necesario

José Alvarez Lépez en su libro Analisis del Balance, Auditoria e Interpretacion, expone

varios métodos muy usados para el calculo del capital de trabajo necesario:

Método Estadistico o Total: El cual se basa en un estudio estadistico del capital

trabajo necesario en un gran numero de empresas pertenecientes a una actividad



determinada y coincidente con la del negocio de que se trata a partir del valor medio del
porcentaje que representa el activo fijo respecto a los recursos totales, se estima el
activo circulante de la empresa objeto de analisis y una vez estimado el pasivo
circulante necesario para la operacion de la empresa, se calculan por diferencia entre

activo circulante y pasivo circulante, el capital circulante requerido.

Método de Proporcionalidad o de Guibault: Se basa en la relaciéon existente entre el
activo fijo y el costo de explotacidén anual, que como promedio tienen un alto numero de
empresas que desarrollan la misma actividad. Parte del calculo de los porcentajes que
presentan dentro de dicho costo los gastos referidos a: activo fijo, materias primas,
mano de obra, fabricacidén, administracion y distribucion, cuya suma debe ser igual al
100%. Y presume que existe proporcionalidad entre el crecimiento que experimentan
estas variables para garantizar la produccion prevista. Por ello, conociendo el valor de
una de dichas variables, para el periodo planificado, se calculan las restantes, a partir
de considerar que experimentaran un crecimiento de similar proporcion. Entonces se
calcula el activo circulante como:

MP + MO + OCT + GAD
R

Activo Circulante =

Donde:

MP: Materias Primas.

MO: Mano de Obra.

OCT: Otros Gastos de Transportacion.

GAD: Gastos de Administracién y Distribucion.

R: Rotacion.

Método de los Plazos de Cobros y Pagos o de Calmeés: Se aplica preferentemente
en empresas comerciales, y estudian las condiciones de explotacion de la entidad en

cuestion. La formula que aplica es:

Capital Circulante = E — CVmxt, + Vimxt,,
Donde:

E: Existencias Normales de Almacén.

t. : Plazo de Pago a Proveedores, en meses.

tm : Plazo de Cobro a Clientes en meses.



CVm: Costos de Ventas Mensual.

V: Ventas Mensuales.

(Costo de Ventra Previsto
Ademas, E= Rotacisn Normal

Método de las Rotaciones: Se utiliza preferentemente en las empresas industriales,
por ser bastante correcto, segun José Alvarez, y de facil aplicacion. Parte de los
conceptos del ciclo de explotacion y periodo de maduracion financiera de la empresa.

La formula utilizada es:

MP MP_I_ CV_I_ CV{_E
Capital circulante = T1 T2 g T4 Ty

Donde:

MP: Consumo de Materias Primas del afio.
CV: Costo de Ventas Anual.

V: Ventas Anuales.

r. Rotacion de materias primas.

r.: Rotacion de los proveedores.

r; : Rotacion de los productos en proceso.
rs: Rotacion de los productos terminados.

rs: Rotacion de los clientes.

Jaime Loring. en su libro Gestion Financiera, plantea: . la determinacién del
volumen conveniente de capital circulante es una condicibn necesaria para
salvaguardar a la empresa de este problema de liquidez y para asegurar un equilibrio

financiero a corto plazo; y describe varios métodos entre los que se encuentran:

= Calculo en Funcién de las Ventas: Parte de la hipotesis de que, en general las
partidas del activo circulante y el pasivo circulante estan en funcion de las
ventas y que esta funcion se mantendra en el futuro. Por ello a partir del
crecimiento previsto de las ventas se podran calcular variaciones que deben

experimentar las partidas del circulante, para la cual se puede aplicar un



coeficiente o porcentaje de venta.

= Meétodo de Comparacién Inter empresas: Se sustenta en el estudio de una
muestra significativa de empresas pertenecientes a una poblacion
homogénea, tanto en actividad como en tamafo y entorno. Presupone que se
eliminen del estudio las empresas que se consideran aberrantes o no
significativas. Debe preocuparse que en dicha muestra solo entren empresas
con resultados econémicos prosperos y adecuada situacion financiera. De la
muestra se obtiene la estructura media del activo total, en fijo y circulante. El
método supone que tanto el activo total como el pasivo circulante de la
empresa son datos, que no van a ser redimensionados. Partiendo de estos
datos, se define la estructura del activo en fijo y circulante, teniendo en cuenta

el indice medio y se calcula el capital circulante.

= Caélculo en Funcién de las Masas Financieras: Similar al método de rotaciones
antes expuesto. Este autor sefiala que se debe considerar un afio como
duracién del periodo o ejercicio, para tratar de eliminar las deformaciones
introducidas por la estacionalidad. Recomienda ademas trabajar con saldos

medios.
Es importante sefialar que para fundamentar la evaluacion de las necesidades de
capital de trabajo se hace obligatoria la elaboracion del Estado de Origen y Aplicaciéon

de Fondos.

En el presente capitulo se ha manifestado que el instrumento metodoldgico propuesto
permite conocer los factores que dan lugar a las desviaciones, posibilitando tomar
decisiones que contribuyan al uso racional de los recursos.

En el Capitulo 2 se aplicara un instrumento metodologico para determinar donde se

deterioran las razones financieras.



CAPITULO 2

APLICACION DE UN INSTRUMENTO METODOLOGICO PARA EL ANALISIS DEL
CAPITAL DE TRABAJO NECESARIO Y OPERATIVO EN LA UEB TRANSPORTE
DEL CAlI ARROCERO SUR DEL JIBARO EN LOS CIERRES CONTABLES 2008 Y
2009

2.1 Caracterizacion de la UEB Transporte del CAl Arrocero Sur del Jibaro
La Unidad Empresarial de Base (UEB) Transporte con domicilio legal en Calle José
Miguel Gomez S/N El Jibaro, perteneciente al CAl Arrocero Sur del Jibaro, se rige por lo
establecido en la legislacion vigente, por el Reglamento Interno ejecutado a partir del
dia 30 de enero del afio 2002.
La estructura de la UEB Transporte esta formada por:
Direccién

= Grupo de Contabilidad y Costo
Brigada de Transporte y Reparacion de Lineas
Brigada de reparaciones de Equipos Automotores
Brigada de Autoconsumo
Servicios.

= Brigada de Comedor
Grupo de Seguridad y Proteccion.
La superestructura de la entidad tiene la siguiente plantilla: 111 trabajadores en total,
de ellos: 13 mujeres, 98 hombres, entre los cuales: 4 son dirigentes, 11 técnicos, 19

servicios y 77 obreros, con la edad promedio de 49 afios y 3 con nivel universitario.

Mision:
1. Transportacion de los aseguramientos, arroz cascaras seco, y cualquier otro
recurso que necesite este servicio, ademas de la reparacion y chapisteria de los

equipos y seguridad y proteccion.



2. Brindar servicios de alquiler de equipos agricolas, equipos pesados y de
transportacion en Moneda Nacional, cobrando el gasto en Divisa al costo. Las
entidades que solo operan en Moneda Nacional el cobro es dicha Moneda.

3. Comercializar, de forma mayorista, en Moneda Nacional, las Producciones de
Arroz Popular y los sub. Productos de este para incorporarlas al balance
alimentario.

4. Prestar servicios de industria mecanica a las distintas formas de produccion en
Moneda Nacional.

5. Comercializar de forma Minorista en Moneda Nacional las Producciones
Agropecuarias autorizadas por los organismos facultados y con la
correspondiente licencia para esta actividad, a través del Mercado Agropecuario
Estatal.

Para acometer esta actividad la UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del Jibaro”
cuenta con un Taller, el almacén de insumo, una nave de cria porcina y avicola,
carpinteria, y las oficinas.

Al cierre del ejercicio contable del 31 de Diciembre del 2009 sus principales indicadores

muestran los siguientes resultados:

ANO 2008 ANO 2009
INDICADORES VARIACION %
(Pesos) (Pesos)
Ventas Netas 2 398 296 1227 438 51
Costo de Venta 2 098 154 1187 051 57
Utilidad en Ventas 982 374 184 324 19

Gastos Generales de

Administracion

Otros Gastos - - -

Utilidad del Periodo 156 490 21 766 14

Fuente: Estados de Resultados 2008 y 2009 UEB Transporte.

En el anterior resultado se observa que la UEB Transporte del CAl Arrocero “Sur del

Jibaro” fue mas eficiente en el 2008, lo que sirve para realizar un analisis Econdmico -



Financiero, que le permita a la entidad analizar los resultados, asi como a los
estudiosos del tema, dejando abierto su estudio para que pueda ser perfeccionado.

Se han tomado como base los datos reales que ofrecen los libros, registros y estados
financieros de la Contabilidad. Con este estudio se arribaran a conclusiones que
contribuyan ha incrementar los niveles de eficiencia y que se tomen las decisiones

desde el inicio del proceso productivo y hasta su registro y control.

2.2 Diagnostico econdmico-financiero de los cierres contables 2008 y 2009

Para el desarrollo del presente trabajo, se realiz6 el diagndstico de la situacion actual
que presenta el analisis financiero como herramienta de direccion en la UEB Transporte
del CAIl Arrocero “Sur del Jibaro” constatdndose que no existe un instrumento

metodoldgico para evaluar el Capital de Trabajo Necesario.

Para la realizacién del mismo se emplearon varias técnicas tales como: revision de los
analisis economicos financieros, revision de las actas de los consejos de direccion,

observacion directa y entrevista al personal de Contabilidad.
Los resultados del diagndstico se exponen a continuacion.

= La Contabilidad se encuentra certificada por auditores de la CANEC.
= Se elaboran los estados financieros y se consolidan al cierre de cada periodo
econdmico (mes), mostrando la situacion econdémica y financiera de la empresa.

= La empresa cuenta con los Manuales de Contabilidad actualizados.

2.2.1 Aplicacion del Instrumento Metodoldgico para el Anélisis del Capital de
trabajo necesario y operativo
El instrumento metodoldgico propuesto consiste en que al cierre de cada ciclo contable
(afio) comience la etapa analitica de los Estados Financieros mediante la aplicacion de
técnicas de analisis que permitan determinar efectos indeseados (problemas), a través
de estos efectos identificados se procede a:
= Localizar sus causas originales y a describir la realidad actual de la empresa,
las cuales aluden a disefar un plan de accion dirigido hacia el alcance de una
realidad futura deseada.

Para el desarrollo de este trabajo nos hemos basados en tres etapas:



lra etapa: Consiste en analizar vertical y horizontalmente los estados financieros.

2da etapa: Calcular las razones financieras.

3ra etapa: Analisis e interpretacion de los resultados obtenidos, ya que estos permiten
evaluar en un periodo dado la proyeccion de soluciones para el logro de nuevas metas.
Andlisis vertical y horizontal

Mediante el Estado de Situacion (Anexo 1) se aprecia que en el ano 2009 el activo
circulante representa el 28.8 % del total de activo, constituyendo la partida fundamental
los efectos por cobrar a corto plazo con un 11.1 %, por lo que la situacion del activo
circulante se considera favorable ya que el mayor por ciento se encuentra en el activo
liquido. EL activo circulante con relacion a igual periodo del afio anterior crece en 255
027 pesos representando un 39.9 % de incremento, las causas de este incremento en
valor estan dadas por un incremento en el efectivo en banco de 34 019 pesos, en los
efectos por cobrar en 861 pesos, en las cuentas por cobrar en 12 029 pesos, en pagos
anticipados a suministradores en 210 pesos, en utiles en almacén en 1379 pesos, en
utiles y herramientas en almacén en 1379 pesos, en utiles y herramientas en uso en
974 pesos, otros inventarios en 93 135 pesos, en produccion agricola en proceso en
10 212 pesos y en produccion animal en proceso en 108 778 pesos.

La partida de activo fijo representa el 10.8 % del total de activo y decrece en relacién a
igual periodo del afio 2008 en 17 553 pesos, representando un 7.3%.

Otros activos circulantes representa el 60.3 % del total de activos y decrece en relacion
a igual periodo del afio anterior en 2 147 143 pesos.

Esta estructura del activo se muestra en el siguiente grafico

Gréfico 2.1;
Estructura del Activo

120 -
S0
c
g 60 _ O Activo Circulante
8 407 W Activo Hjo

20 A
O Otros Activos
0

2008 2009



El pasivo circulante representa el 3.8 % del total del pasivo y patrimonio, este crece en
relacion a igual periodo del afio anterior en 28 602 pesos que representa un 34 %.
Otros pasivos representan el 84.4 % del total pasivo y patrimonio y se incrementan con
relacion al afio anterior en 1792960 pesos que representa un 96 %.

El patrimonio representa el 11.8 % del total pasivo y patrimonio y se incrementa con

relaciéon al ano anterior en 152305 pesos representado un 58.1 %.

Esta estructura del pasivo se muestra en el siguiente grafico:
Grafico 2.2:

Estructura del Pasivo
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En el Estado de Resultado, en el ano 2009 el costo de venta representa el 96.7 % de
las ventas, mientras que en igual periodo del ano anterior el costo de ventas represento
el 87.1 % de las ventas. Las ventas disminuyeron en 1170858 pesos que representa el
95.4 %, mientras que el costo de venta decrecié en 902103 pesos que representa el 76
%.



Los gastos generales de administracion estuvieron en cero en el aino 2009, no siendo
asi en el cierre del afio anterior con 68 933 pesos.

Otros gastos no poseen, asi como los Gastos de Distribucién y Ventas, en ninguno de
los periodos de cierres contables analizados.

La estructura del estado de resultado cierres 2008 y 2009 se muestran en los siguientes

graficos:

Gréfico 2.3y 2.4 respectivamente:
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Andlisis através del uso de razones financieras

Una de las técnicas mas difundidas en el Analisis Econémico Financiero de cualquier
entidad es precisamente a través de la utilizacién de los Ratios o Razones Financieras.
Esta técnica data de la primera década del siglo pasado.

Los ratios son de gran utilidad para los directivos de cualquier empresa, para el
contador y para todo el personal econémico de la misma por cuanto permiten relacionar
elementos que por si sélo no son capaces de reflejar la informacién que se puede
obtener una vez que se vinculan con otros elementos bien del propio estado contable o
de otros estados que guardan relacion entre si, bien de forma directa o indirecta

mostrando de esta forma el desenvolvimiento de determinada actividad.

Los ratios como parte esencial del analisis econdmico financiero constituyen una
herramienta vital para la toma de decisiones, facilitan el analisis e interpretacién, pero

nunca sustituiran un buen juicio analitico.

Los ratios son también muy utilizados por las entidades bancarias o cualquier entidad
crediticia para obtener y analizar la informacion econdmica y financiera con el fin de

conocer su fortaleza para el otorgamiento de créditos.

Sirven para obtener un rapido diagnostico de la gestion econdmica y financiera de una
empresa. Cuando se comparan a través de una serie histérica permiten analizar la
evolucion de la empresa en el tiempo, permitiendo analisis de tendencia como una de

las herramientas necesarias para la proyeccion econémica financiera de la empresa.

2.2.2 Equilibrio Financiero

Para el desarrollo de este topico se utiliz6 el Anexo 1, donde se comprobd si la
empresa fue capaz de satisfacer sus deudas y obligaciones a sus respectivos
vencimientos, para ello se determiné el equilibrio financiero, donde tiene que cumplirse
lo siguiente:

= Activo Circulante mayor que el Pasivo Circulante, representa que existe liquidez.

» Activo Total mayor que el Pasivo Total, representa que la empresa tiene solvencia.



Tabla 2.1 Equilibrio financiero

Periodo (Cierre Diciembre) (Pesos)
Indicadores
2008 2009

Activo circulante 384 692 639 719
Pasivo circulante 55 556 84 158
Existencia de Liquidez Si Si
Activo total 4129 079 2219410
Pasivo total 3721734 1 957 376
Existencia de solvencia Si Si

Fuente: Estados de situacién 2008 y 2009

Como se puede apreciar en la tabla 2.1 la entidad en los dos periodos analizados
cierres 2008 y 2009 conté con equilibrio financiero, ya que presenté liquidez y solvencia
cumpliéndose que el activo circulante y activo total mayores que el pasivo circulante y

el pasivo total respectivamente.

2.2.3 Analisis de las Razones de Liquidez

Después de haber analizado si la entidad presentd equilibrio financiero en el aino 2009
se procede a realizar el analisis de los ratios o razones financieras.

Liquidez General o Razén Circulante

Tabla 2.2 Raz6n de Liquidez general o Razén circulante

Periodo (Cierre Diciembre)
Indicadores {Peces ) Variacion
2008 2009 (2-1)
1) 2
Activo circulante 384 692 639 719 255 027
Pasivo circulante 55 556 84 158 28 602
Liquidez general (veces) 6.93 7.60 0.67

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009




Como se aprecia en la tabla 2.2, en el ailo 2008 esta empresa disponia de 6.93
pesos por cada peso de deuda a corto plazo, situacién desfavorable si lo
comparamos con el indice establecido por el Ministerio de la Agricultura para este
ratio que entre 1.00 y 2.00 pesos, en el afio 2009 la entidad crece en 0.67 pesos
con relacién al afio anterior, alcanzando un indice de liquidez general de 7.60
pesos, también desfavorable, ya que éste indice es muy alto e indica la rotacion
lenta del capital de trabajo y la acumulacion de recursos ociosos, lo que puede

afectar la rentabilidad de la entidad.

Las variaciones que han provocado este incremento de la razén de liquidez

general estan dadas porque:

= El activo circulante aumenta en 255 027 pesos.

= El pasivo circulante decrece en 28 602 pesos

Liquidez Inmediata o Razon Acida

Tabla 2.3 Razdn de Liquidez inmediata o razon acida

Periodo (Cierre Diciembre)
: (Pesos) Variacion
Indicadores (2-1)
2008 2009

Pesos
(1) @ (Pesos)
Activo circulante 384 692 639 719 255 027
Menos : Inventarios 60 011 154 679 94 668
Activo liquido 324 681 485 040 160 359
Pasivo circulante 55 556 84 158 28 602
Liquidez inmediata (veces) 5.84 5.76 (0.08)

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009



En latabla 2.3 se puede ver que en el afio 2008 la entidad presenta una liquidez
inmediata de 5.84 con una disminucion poco significativa de 0.08 pesos menos
por cada peso de deuda a corto plazo entre los recursos mas liquidos,
considerandose este indicador como desfavorable para el periodo analizado en

los dos afios, ya que la entidad posee exceso de tesoreria.

La disminucién de 0.08 pesos esta dada por el aumento del pasivo circulante en

28 602 pesos y el aumento del activo mas liquido en 160 352 pesos.

Analisis de la Razén de Tesoreria

Tabla 2.4 Razon de Tesoreria

Periodo (Cierre Diciembre ) ( Pesos)
Indicadores Variacion
2008 2009 (2-1)
1) (2)
Efectivo 39 231 67500 28269
Pasivo circulante 55 556 84 158 28 602
Tesoreria (veces) 0.7 0.8 0.1

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009

En la tabla 2.4 se puede apreciar que el afio 2009 aumenté en 0.1 comparando con el
2008, pero en ambos casos esta razén es desfavorable porque se acercan a la unidad,

ya que este indicador debe ser muy inferior de ésta.

Analisis de la Razén de Solvencia Total

Tabla 2.5 Razén de Solvencia Total

Periodo (Cierre Diciembre ) ( Pesos)
Indicadores Variaciéon
2008 2009 (2-1)
1) (2)
Activo Total 4129079 2219410 (1909669)




Pasivo Total

3721734

1957376

(1764358)

Solvencia Total

111

1.13

0.02

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009

En la tabla 2.5 se observa que en el afio 2009 la entidad disponia de 1.13 pesos por

cada peso de deuda a corto plazo, situacién desfavorable ya que se corre el riesgo de

no poder solventar las deudas.

A manera de resumen en la siguiente Tabla se muestran dichos indicadores:

Tabla 2.6 Resumen de las Razones de liquidez

Periodo (Cierre Diciembre ) ( Pesos
Indicadores ) Variacion
2008 2009 (2-1)
1) (2)
(1) Tesoreria 0.7 0.8 0.1
(2) Razoén Circulante 6.93 7.60 0.67
(3) Liquidez Inmediata 5.84 5.76 (0.08)
(4) Solvencia Total 1.11 1.13 0.02
Fuente: Elaboracién propia.
Gréaficamente los resultados se observan como sigue:
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2.2.4 Andlisis de las Razones de Administracion de activos

Ciclo de Cobro

Tabla 2.7 Ciclo de cobro

Periodo (Cierre Diciembre ) ( Pesos)
. Variacion
Indicadores 2008 2009 (2-1)
(1) (2

Cuentas Por Cobrar 14683 20698 6015
Ventas Netas a
Crédito 2398296 1227438 (1170858)
Dias del periodo 365 365 -
Ciclo de cobro (dias) 2 6 4

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.7 se aprecia que en el 2009 el ciclo de cobro aumentd en 4 dias en
comparacion con el afio 2008, en los dos periodos analizados el ciclo de cobro esta por
debajo de los 30 dias producto a que las ventas disminuyeron y las cuentas por cobrar

aumentaron.

Ciclo de Pago
Tabla 2.8 Ciclo de pago



Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Variacion
1) (2) (2-1)
Cuentas por Pagar 3463 9303 5840
Compras Netas a Crédito 2089154 1187051 (902103)
Dias del periodo 365 365 -
Ciclo de pago (dias) 1 3 2

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En esta tabla 2.8 se demuestra que la entidad no presenta dificultades con las cuentas

por pagar ya que en ambos periodos se encuentra por debajo de los 30 dias

establecidos.

Ciclo de Inventario

Tabla 2.9 Ciclo de inventario

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlza_ul:;on
1) 2

Inventario Promedio 60011 107345 47334
Costo de Venta 2089154 1187051 (902103)
Dias del periodo 365 365 -
Ciclo de inventarios (dias) 10 33 (23)

Fuente: Estados de situacion y de resultados.2008 y 2009

En la tabla 2.9 se puede ver que el 2009 no tuvo un mejor ciclo de inventario que el
2008, porque se necesitdé 23 dias mas para convertir sus inventarios en dinero. Esto
esta motivado por la disminucion del costo de venta en un 43 %, mientras que los

inventarios promedios crecieron en un 78 %.

Rotaciéon de Inventarios

Tabla 2.10 Rotacién de inventarios



Periodo (Cierre Diciembre)

(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlza_l%on
(1) (2
Costo de Venta 2089154 1187051 (902103)
Inventario Promedio 60011 107345 47334
Rotacion de inventarios.
(Veces) 35 11 (24)

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.10 se observa que los inventarios en el 2009 rotaron 24 veces menos que
en el 2008, situacion desfavorable, ya que mientras mayor sea el numero de veces que

rote el inventario en el afio mayor sera su aporte a la utilidad.

Rotacion del Activo Total

Tabla 2.11 Rotacion de Activo Total

Periodo (Cierre Diciembre)

(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Va?za}%on
1) )
Ventas. 2398296 1227438 (1170858)
Activos Totales Promedios 4129079 3174245 (954834)
Rotacion de Activos
Totales (Veces) 0.58 0.38 (0.20)

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.11 se puede apreciar que en el 2009 los activos totales rotan menos
respecto al 2008, es decir, que la entidad en el 2009 estuvo subempleando sus activos,
por lo que la empresa debe trazarse politicas para incrementar sus ventas o para

reducir activos, pues es probable que tenga activos inutilizados u ociosos o exceso de

Cuentas por Cobrar, etc. 0 ambas cosas.

Rotacion de Activos Fijos

Tabla 2.12 Rotacién de activos fijos




Periodo (Cierre Diciembre)

(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Va?za}%on
1) 2

Ventas. 2398296 1227438 (1170858)
Activos Fijos Netos
Promedios 257820 249044 (8776)
Rotacidon de Activos Fijos
(Veces) 9 5 4)

Fuente: Estados de situacién y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.12 se puede apreciar que en el 2009 los activos fijos rotan 4 veces menos
respecto al 2008, es decir, que la entidad en el 2009 tuvo menos efectividad en el uso

de la planta y equipo que en el 2008.

Rotacion de Activos Circulantes

Tabla 2.13 Rotacién de activos circulantes

Periodo (Cierre Diciembre)
. (Pesos) o
Indicadores 2008 2009 Vaglze}%on
(1) (2

Ventas 2398296 1227438 (1170858)
Activos circulantes
promedios 1201111 792902 (408209)
Rotacion de AC (Veces) 2 2 -

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.13 se aprecia que el activo circulante en los dos periodos analizados:
afos 2008 y 2009, no tiene variacién, es decir, rotan 2 veces en cada periodo

analizado.

Rotacion de Efectivo

Tabla 2.14 Rotacion de efectivo

Periodo (Cierre Diciembre)

Indicadores (Pesos )

Variacion




(2-1)

2008 2009
1) (2)
Ventas 2398296 1227438 (1170858)
Efectivo promedio 39231 53366 14135
Rotacion de Efectivo
(Veces) 61 23 (38)

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.14 se puede apreciar que en el 2009 el efectivo rota 38 veces menos que

en el 2008, es decir, disminuye en un 62 % su rotacion. Esto se debe a la disminucion

de las ventas en un 49 %.

Tabla 2.15 Resumen de las Rotaciones principales

Periodo (Cierre Diciembre)

(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlzz?%on
(1) (2
Rotacion de Activos
Totales (Veces) 0.58 0.38 (0.20)
Rotacién de Activos Fijos
(Veces) 9 5 (4)
Rotacién de AC (Veces) 2 2 -

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

A manera de resumen en la siguiente grafica mostramos el comportamiento de dichos

indicadores:




Gréafica 2.6: Comportamiento de los indicadores del ciclo de maduracion del
efectivo
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Fuente: Elaboracion propia.

2.2.5 Andlisis de las Razones de Administracién de deudas o apalancamiento

Endeudamiento
Tabla 2.16 Endeudamiento

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Var(lgcllon
(1) (2)
Deuda total. 55556 84158 28602
Activos totales 4129079 2219410 (1909669)
Endeudamiento (%) 1 4 3

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009

En esta tabla 2.16 se puede ver que en el 2009 este ratio aumenté en un 3 % en
comparacion con el 2008, condicionado por el incremento de la deuda total en un 34 %,

pero en ambos periodos la situacion es desfavorable por lo que la empresa presenta



alto riesgo ya que los acreedores han proporcionado la mayor parte del financiamiento

total de la empresa.

2.2.6 Andlisis de las Razones de rentabilidad

Rentabilidad Financiera

Tabla 2.17 Rentabilidad financiera

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlze}%on
(1) ()

Utilidades netas 156490 21766 (134724)
Capital Contable Comun 414339 262034 (152305)
Rentabilidad Financiera
(%) 38 8 (30)

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

En la tabla 2.17 se puede apreciar que en el 2009 la Rentabilidad Financiera disminuye
respecto al 2008 en 30 centavos, o0 sea, que por cada peso de capital contable comun
se obtienen 8 centavos de utilidad siendo bajo el resultado, por lo que la empresa no

esta obteniendo un rendimiento alto sobre el capital contable comun.

Rentabilidad Econdmica
Tabla 2.18 Rentabilidad econdmica

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlze}%on
(1) (2

Utilidades netas ante
intereses e impuestos 156490 21766 (134724)
Activo total 4129079 2219410 (1909669)
Rentabilidad Econdmica
(%) 4 1 3

Fuente: Estados de situacién y de resultados 2008 y 2009




En la tabla 2.18 se puede ver que en el afio 2009 la rentabilidad econémica disminuye
en un 3% por activos totales a la utilidad en comparacion con el afio 2008, es decir, que

por cada peso de activo total invertido se obtiene 1 centavo de utilidad siendo éste un

indicador muy bajo.

Rentabilidad en Ventas
Tabla 2.19 Rentabilidad en Ventas

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlze}%on
1) (2)
Utilidades netas ante
intereses e impuestos 156490 21766 (134724)
Ventas Netas totales 2391194 1227396 (1163798)
Rentabilidad en Ventas
(%) 7 2 (5)

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009

En la tabla 2.19 se puede observar que en el afio 2009 el rendimiento de las ventas
disminuye en un 5% respecto al afio 2008, situacion desfavorable, ya que mientras mas

alto sea el beneficio obtenido por cada peso vendido mejor rentabilidad sobre las ventas

tiene la entidad.

Tabla 2.20 Resumen de los Indicadores de Rentabilidad

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Va?;%on
1) (2)

Rentabilidad Financiera
(%) 38 8 (30)
Rentabilidad Econdémica
(%) 4 1 3)
Rentabilidad en Ventas

(%) 7 2 (5)

Fuente: Elaboracion propia.




Gréfica 2.7: Comportamiento de los indicadores de Rentabilidad
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Fuente: Elaboracién propia

2.3 Célculo del Capital de trabajo neto

Como planteamos en el capitulo 1 segun el criterio de varios autores, El capital de
trabajo neto es el que se obtiene deduciendo del Activo Circulante el Pasivo Circulante
(AC - PC).

Tabla 2.21 Calculo del Capital de trabajo neto

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores 2008 2009 Vazlze}%on
(1) (2
Activo circulante 384692 639719 255027
Pasivo circulante 55556 84158 28602
Capital de trabajo neto 329136 555561 226425

Fuente: Estados de situacion 2008 y 2009



Como se puede apreciar en la tabla 2.21 el Capital de Trabajo neto en el afio 2009 es
mayor en comparacion con el afio 2008 con una diferencia de 226425 pesos, siendo las
partidas mas significativos en el aumento del activo circulante, el efectivo en banco,
cuentas por cobrar a corto plazo, los inventarios y la produccidén en proceso, y en el
pasivo circulante las partidas que mas influyeron en el aumento de éste fueron las

ndéminas por pagar, cuentas por pagar a corto plazo y provisiones para vacaciones.

Rotacion del Capital de trabajo neto
Tabla 2.22 Rotacién del capital de trabajo neto

Periodo (Cierre Diciembre)
_ (Pesos) o
Indicadores 2008 2009 Va?za}%on
1) (2)

Ventas. 2398296 1227438 (1170858)
Capital de trabajo 329136 555561 226425
Rotacién del Capital de
Trabajo neto (Veces) 7 2 (5)

Fuente: Estados de situacion y de resultados. 2008 y 2009

En la tabla 2.22 se puede apreciar que la entidad en el 2009 rot6é 5 veces menos que en
el 2008, por lo que no genero el suficiente volumen de venta en la produccion a la

magnitud del capital de trabajo.

2.4 Célculo del Capital de trabajo necesario
Para lograr la eficiencia en la administracion del efectivo es importante conocer el
capital de trabajo necesario. Para el calculo de este indicador se relaciona el ciclo del

efectivo con las necesidades diarias de efectivo y se tienen en cuenta los siguientes

aspectos:

= Ciclo de inventario (Periodo promedio de inventario).
= Ciclo de cobro (Periodo promedio de cobranza).

= Ciclo de pago (Periodo promedio de pago).

= Ciclo comercial o ciclo operativo.

= Ciclo de efectivo o ciclo de caja o ciclo de conversién del efectivo.



= Dias del periodo (365).
= Sumatoria de los desembolsos (Total de gastos).

= Consumo promedio diario de efectivo.

Primer Paso

Determinar la rotacion de los elementos que conforman el ciclo del efectivo
= Ciclo de inventario (2008)= 10 dias (Tabla 2.9)
(2009)= 33 dias (Tabla 2.9)
= Ciclo de cobro (2008)= 2 dias (Tabla 2.7)
(2009)= 6 dias (Tabla 2.7)
= Ciclo de pago (2008)= 1 dia (Tabla 2.8)
(2009)= 3 dias (Tabla 2.8)

KWN = CCE e Gastos promedios diarios.
CCE=ClI+CC-CP

Tabla 2.23 Calculo del Capital de trabajo necesario

Periodo (Cierre
: Diciembre ) (Pesos ) | Variaciéon
Indicadores (2-1)
2008 2009 %)
(1) (2)
Ciclo de Inventario 10 33 23
Ciclo de Cobro 2 6
Ciclo de Pago 1 3 2
Gastos promedios diarios 3210 3417
Capital de trabajo necesario 35310 123012

Fuente: Estados de situacion y de resultados 2008 y 2009

2.5 Célculo del Capital de trabajo



Después de haber calculado el capital de trabajo neto y el capital de trabajo necesario
se determina si la empresa tiene exceso o déficit de capital de trabajo mediante la

siguiente formula:
CTN — KWN

Tabla 2.24 Calculo del Capital de trabajo

Periodo (Cierre Diciembre)
(Pesos)
Indicadores
2008 2009

Capital de trabajo neto (CTN) 329136 555561
Capital de trabajo

Necesario (KWN) 35310 123012
CTN -KWN 293826 432549

Fuente: Estados de situacion y de resultados. 2008 y 2009

Los resultados obtenidos en la tabla 2.24 arrojan un exceso de capital de trabajo en la
entidad por valor de 293 826 pesos en el 2008 y 432 549 pesos en el 2009.

Al comparar ambos indicadores se nos puede presentar una de las tres situaciones que

mostramos seguidamente:

= Que el capital de trabajo neto que se obtiene del Balance, coincida con el
necesario y entonces la entidad esta equilibrada financieramente.

= Que el capital de trabajo neto sea mayor que el necesario, existiendo un exceso
de capital de trabajo, disminuyendo el riesgo de insolvencia y minimizando la
rentabilidad.

= Que el capital de trabajo neto sea menor al necesario, existiendo un déficit de
capital de trabajo y se corra el riesgo de no pagar las deudas en los plazos

establecidos.

Como existe exceso de capital de trabajo para evitar problemas con los pagos
excesivos se han de tomar decisiones para impedir que se hagan inversiones en

proyectos indeseables 0 en medios y equipos innecesarios tales como:



= Realizar un analisis profundo de los costos.

= Supervisar y controlar las operaciones.

= Realizar inversiones en medios y equipos necesarios para la entidad.

A continuacién se representa graficamente el capital de trabajo en los periodos
analizados 2008 y 2009:

Gréfico 2.8: Comportamiento del Capital de Trabajo
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demostrado que el instrumento metodoldgico aplicado permite determinar y analizar el

Capital de Trabajo Neto y Necesario. En el desarrollo del mismo se ha puesto de

manifiesto que la entidad presenta exceso de liquidez, pues disminuye el riesgo de

insolvencia y decrece la rentabilidad, las causas mas significativas se relacionan

seguidamente:

Endeudamiento elevado.

La rentabilidad en estado decreciente.

Exceso de financiamiento para Capital de Trabajo Necesario.



CONCLUSIONES
1. El analisis bibliografico realizado en la construccién del marco tedrico referencial
confirma la existencia de una amplia base de conceptos y definiciones de estudios
sobre el analisis de la actividad econdmica - financiera y sus multiples aplicaciones

en la valoracion de los resultados de la actividad final.

2. El diagnéstico efectuado en la actividad econdmica - financiera y evaluacion del
capital de trabajo para los cierres de los periodos contables 2008 y 2009 permitio
definir los elementos causales de las principales deficiencias que incidieron en
los resultados de la entidad y la propuesta de evaluacion de los elementos segun
su comportamiento en el 2009, con los siguientes resultados:

» Los indicadores de liquidez reflejan de forma general un comportamiento
con tendencia a su crecimiento, que se puede evaluar de negativo, ya que
muestra una situacion de inmovilizacion de los recursos mas liquidos.

= La evaluacion de la administracion de los activos totales, circulantes y fijos
con relaciéon a las ventas permite definir que en ambos periodos de
analisis reflejan una buena capacidad de generacion de ingresos con la
determinacion del ciclo de cobro y pago, tanto en el 2008 como en el 2009
aunque éstos aumentan.

= Al evaluar el apalancamiento se puede precisar que la entidad refleja un
alto riesgo de endeudamiento.

» Los indicadores de rentabilidad manifiestan mala capacidad de generacién
de beneficios por utilidades tanto por el patrimonio, por los activos como
por las ventas, ya que tienen una tendencia decreciente en el cierre del

ultimo ano analizado.

3. La aplicacion de un instrumento metodoldgico a través de métodos de
evaluacion del capital de trabajo necesario permitio determinar entre las causales

de sus variaciones el incremento del financiamiento externo



1.

RECOMENDACIONES
Continuar aplicando el instrumento metodologico propuesto de analisis
econdmico — financiero en la entidad objeto de estudio y darlo a conocer para su
extension al resto de las unidades similares del Ministerio de la Agricultura por su

facil adecuacion.

Publicar los principales resultados de la investigacidon en medios nacionales e
internacionales, asi como en eventos cientificos, con el propdsito de lograr
visibilidad cientifica y de extender los resultados de la investigacion hacia otros

sectores de la economia.

La aplicacion de un instrumento metodologico de analisis econdmico — financiero
y valoracion del capital de Trabajo es un documento importante para los
especialistas del sector, por constituir una herramienta de valoracién de los
resultados da la actividad al cierre de un periodo contable en funcion del
incremento de la eficiencia econdmica — financiera en estas entidades u otras

similares del sector.
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