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Análisis de los Estados Financieros

1. Aplicaciones y limitaciones del análisis e interpretación de los estados financieros

El propósito principal de la contabilidad es conservar un registro de todas las transacciones que afectan al activo, a los saldos acreedo​res, al capital, a los ingresos y a los costos. Con estos informes se pue​den preparar estados financieros qué muestren la situación financiera y los resultados de operación del negocio.
El análisis y la interpretación de los estados financieros, incluyen​do los informes contables internos destinados a la gerencia, que tra​tan de determinar la significación e importancia de los datos finan​cieros y de explotación, representan el último de los cuatro pasos más importantes en la contabilidad. Los tres primeros, que comprenden el trabajo del contador en la acumulación y resumen de los datos finan​cieros y en la formulación de los estados financieros, son los siguientes:
1.    Análisis de  cada  transacción   para  determinar  las  cuentas  que  deben cargarse y abonarse y el cálculo o valuación de cada transacción para determinar  las  cantidades  que   comprende.
2.    Registro de los informes en los diarios, resumen en el libro mayor y preparación de una hoja de trabajo.
3.    Preparación de estados financieros.
El cuarto paso de la contabilidad, el análisis e interpretación de los estados financieros, consiste en la presentación de informes que ayudarán a los directores de un negocio al igual que a los inversionis​tas y acreedores a tomar decisiones, así como a otros grupos interesados en la situación financiera y en los resultados de la operación de un negocio.

El analista debe estar familiarizado con los detalles de los diferen​tes pasos de la contabilidad, de manera que tenga una comprensión más completa de la significación e importancia de los datos financie​ros.

 Los estados financieros deben apegarse a sólidos principios conta​bles y estar preparados en tal forma que ofrezcan una utilidad máxima en el análisis e interpretación de la situación financiera y de los resul​tados de la operación. Por lo tanto, el contador debe considerar con​juntamente la preparación de los estados financieros y su análisis e interpretación. La claridad en la expresión es de la mayor importancia en la presentación de estos estados.
Este análisis e interpretación de los estados financieros requiere una comprensión amplia e inteligente de su naturaleza y limitaciones, así como también la determinación de la valorización monetaria de las diferentes partidas. El analista debe comprender si los datos contenidos en los estados financieros muestran una relación razonable o no, esto es, una política administrativa financiera o de operación que sea bue​na, mala o indiferente. Debe entender perfectamente que la política administrativa, financiera y de operación, o la ausencia de tales políti​cas, pueden frecuentemente descubrirse por medio del estudio de los estados financieros.
El proceso de análisis de los estados financieros comprende la reco​pilación, la comparación y el estudio de datos financieros y de opera​ción del negocio, así como la preparación e interpretación de unidades de medida tales como tasas, tendencias y porcentajes. En esta forma el analista trata de determinar la importancia y significación de los datos que aparecen en el estado y de cerciorarse de si no hay datos nuevos desproporcionados o variaciones importantes que requieran atención es​pecial. 
Al interpretar los datos de los estados financieros, deben hacerse comparaciones entre las partidas relacionadas entre sí en los mismos estados en una fecha o período dado, o en los estados por una serie de años. Además, los datos de índole financiera y de operación de una compañía deben ser comparados con datos semejantes de otras compa​ñías similares o con estadísticas que hayan sido preparadas para toda la industria.
Las estadísticas preparadas para una industria reciben generalmen​te el nombre de tasas, tendencias y porcentajes estándares. Estas esta​dísticas representan los resultados financieros de un grupo represen​tativo de compañías que forman un cierto tipo de industria. Puesto que las tasas de las diferentes industrias varían, el analista debería te​ner tasas estándares que le sirviesen de guía para determinar la posi​ción financiera relativa de las compañías individuales.

Análisis externo e interno
Existe una diferencia en la cantidad de información disponible para los análisis internos y externos de los estados financieros. El aná​lisis interno, primordialmente para fines de la administración, es rea​lizado por aquellos que tienen acceso a los registros detallados y a toda otra información relativa al negocio. En este grupo se incluiría a la gerencia y a los empleados de la empresa, y a las agencias guberna​mentales y tribunales que pudieran tener una injerencia u otra juris​dicción importante sobre el negocio.
Un análisis externo, principalmente para establecer el crédito y eva​luar una inversión, se hace por aquellos que no tienen acceso a los registros detallados de la compañía. Este grupo, que debe depender por entero de los estados financieros publicados, incluye a los inversionis​tas, las agencias de crédito, sindicatos, y aquellas agencias gubernamen​tales que regulan un negocio de una manera nominal. La posición del analista externo se ha mejorado en la última década debido a la infor​mación detallada que está disponible para el público por medio de la Securities and Exchange Commission y por la creciente tendencia de los negocios a publicar estados auditados. Además, en comparación con las costumbres primitivas, los negocios proporcionan actualmente a sus acreedores un gran volumen de datos financieros y de sus operaciones.
2. Partes interesadas en los estados financieros y sus análisis

La administración. El interés más inmediato en los estados finan​cieros de un negocio se encuentra en su administración, las personas que están operando el negocio para los propietarios y que son directa​mente responsables de las finanzas y de las operaciones. Los estados financieros, junto con los informes detallados suplementarios de las operaciones internas y estadísticas de la gerencia, proveen a la admi​nistración de un "plano" mediante el cual pueda determinar la forta​leza o debilidad de las finanzas y de las operaciones. Estos informes financieros y de operación y su interpretación son esenciales para quie​nes dirigen, manejan y controlan los negocios. Los datos financieros y de operación pueden ser utilizados por la gerencia de la siguiente manera:
· Para medir los costos de varias actividades.
· Para  determinar  la  eficiencia  relativa  de  los  departamentos,   divisio​nes, procesos y productos.
· Para  medir  la  eficiencia  y  la  productividad  de  las  operaciones   para la empresa.
· Para apreciar las realizaciones de los individuos en quienes se ha de​legado autoridad y asignado responsabilidad.
· Para determinar si  las  nuevas normas de dirección  y  procedimientos deben ponerse en vigor.
· Para evaluar el  sistema de  control  interno.
· Para controlar las  operaciones,  para efectuar mejoras  en  las  técnicas de operación y  para realizar decisiones correctas  en relación  con  las finanzas y con todas las fases de las operaciones.
· Para establecer futuros planes y presupuestos.
Una de las características más importantes de la actual organiza​ción de los negocios es la producción en gran escala, la cual se carac​teriza por la separación de la gerencia y la propiedad. En la adminis​tración y el control de un gran negocio, donde es imposible mantener relaciones personales, la gerencia debe depender para el control, en gran medida, de los informes financieros y de operación, y de estadís​ticas debidamente analizadas e interpretadas.
Agencias reguladoras y otras agencias gubernamentales. La mayo​ría de los negocios necesitan someter los estados financieros y los datos suplementarios en forma de reportes especiales a las distintas agencias gubernamentales/ Las más importantes de estas agencias, juntamente con los negocios que les conciernen, son las siguientes: La mayoría de los negocios, compañías de radio,  televisión,  teléfono y  telégrafo  interestatal y las compañías cablegráficas, las compañías que son miembros de la comisión, compañías de energía eléctrica y gas natural, ferrocarriles  interestatales,   transportes   por   carretera,   acuáticos  y   por tuberías, compañías cuyos valores intervienen en el comercio interestatal y que se cotizan en la bolsa.
La naturaleza de las agencias reguladoras, así como la información financiera y de operación que las mismas necesitan cambian a medida que la autoridad jurisdiccional se amplía o se restringe; algunas de las agencias son transitorias. Por ejemplo, durante la segunda Guerra Mun​dial existían agencias gubernamentales para la defensa tales como la Junta de la Producción de Guerra, la Oficina de Administración de Precios y la Oficina de Transportes para la Defensa. Agencias similares han seguido siendo organizadas, y un número mayor sería establecido en el caso de una tercera guerra mundial.
Cámaras de comercio e industria. Una cámara de comercio o in​dustria es una organización no lucrativa de negociaciones en competen​cia en la misma rama de negocios, formada con la finalidad de fomentar los intereses económicos de sus miembros. Una cámara obtiene esta​dos financieros de sus miembros, y después de haber calculado las relaciones o razones financieras, así como relaciones comparativas para la industria, proporciona los datos a los miembros de la asociación. Además de lo anterior, las asociaciones comerciales diseñan algunas ve​ces sistemas uniformes de cuentas.

Bolsas de valores. Las bolsas de valores tienen una influencia im​portante en la forma y el contenido de los estados financieros prepa​rados por aquellos negocios que tienen tratos directos con dichas bol​sas. El objetivo principal es proporcionar una exposición completa e imparcial de los datos financieros esenciales para evaluar la situación financiera y el valor de los títulos de la sociedad. El convenio para lle​nar estados financieros en formas prescritas es un requisito para obte​ner el privilegio de operar en una Bolsa o para cotizar las acciones y los bonos en la misma.
Inversionistas, bancos y acreedores en general. (Los obligacionistas, los accionistas, los bancos y los acreedores en general poseen un inte​rés vital en los estados financieros de un negocio. Los tenedores de bo​nos, que prestan fondos a largo plazo a un negocio, tienen interés en la seguridad tanto del principal como de los intereses del adeudo; es​tán interesados en las perspectivas futuras en cuanto a las ganancias y al crecimiento del negocio desde el punto de vista de la seguridad de su inversión. Esta información hace posible que los tenedores de bonos determinen si continúan o no con sus inversiones. Generalmente, los tenedores de bonos están protegidos por una situación favorable del capital de trabajo, un valor de la propiedad bastante mayor que el adeudo y ganancias normales en exceso de los vencimientos de intere​ses y amortización de la deuda principal. 
Los accionistas, los propietarios de un negocio, están interesados en la inversión del capital en los activos, las utilidades actuales y las pro​bables en lo futuro, así como en las deudas y obligaciones que tienen prioridad en su cumplimiento en relación con los activos y las utili​dades. Los accionistas analizan e interpretan los datos financieros para evaluar su posición actual así como la de largo plazo y la productivi​dad de las operaciones de las empresas.
Los inversionistas (obligacionistas y accionistas), están interesados en la estructura completa del capital del negocio. La posición de los inversionistas será favorable en la medida en que no haya un exceso de bonos en relación con el capital social y el superávit. Una cantidad re​lativamente alta de capital social y superávit permitiría un margen adecuado de seguridad a los tenedores de bonos e indicaría la inexis​tencia de una presión intensa por concepto de deudas a largo plazo. A los tenedores de bonos les preocupa la capacidad de la compañía para pagar los intereses a lo largo de un prolongado período; esta capacidad, en última instancia, radica en el poder de ganancia o capaci​dad de producir utilidades. 

Los acreedores generales, incluyendo los bancos, prestan dinero o conceden crédito a corto plazo a los negocios; por lo- tanto, les interesa primordialmente la capacidad de pago de la deuda circulante y los resultados de las operaciones normales del negocio. Este tipo de aná​lisis se conoce generalmente como un análisis de crédito.
Empleados. Los empleados de una empresa están interesados en obtener sueldos más altos, trabajar menos horas, disfrutar de mejores condiciones de trabajo, contar con seguro de vida y contra accidentes y con pensiones, así como en el "bienestar financiero" y el progreso de la empresa. En consecuencia, están interesados en la situación fi​nanciera y en los resultados de la operación del negocio. Más especí​ficamente, los empleados están interesados en los estados financieros para determinar el progreso de la compañía y los resultados de la ex​plotación del negocio durante el año y las perspectivas para los años venideros. Los estados financieros combinados con otros informes su​ministrados por el negocio podrán .reflejar los problemas económicos que afectan a la dirección, a los empleados y a los accionistas.
3. Estados financieros básicos

Los estados financieros básicos son el producto final del sistema de contabilidad y están preparados con base en los principios de contabilidad, a las reglas particulares y al criterio prudencial estos estados contiene información financiera y cada uno constituye un reporte especializado de ciertos aspectos de la empresa. Los estados financieros básicos son:
· El balance general

· El estado de resultados

· El estado de cambios en el patrimonio

· El estado de cambios en la situación financiera
· El estado de flujos de efectivo
1) El Balance General
Es el documento contable que informa en una fecha determinada la situación financiera de la empresa, presentando en forma clara el valor de sus propiedades y derechos, sus obligaciones y su capital, valuados y elaborados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. En el balance solo aparecen las cuentas reales y sus valores deben corresponder exactamente a los saldos ajustados del libro mayor y libros auxiliares.
El balance general se debe elaborar por lo menos una vez al año y con fecha a 31 de diciembre, firmado por los responsables:
- Contador
- Revisor fiscal
- Gerente

El propósito del Balance General es mostrar la posición financiera de una empresa o negocio a una fecha determinada. Todas las empresas preparan un balance de fin de año y la mayoría lo preparan al fin de cada mes. El balance general comprende una relación de los activos, los pasivos y el patrimonio de un negocio. La fecha del balance general es muy importante ya que la posición financiera de un negocio puede cambiar rápidamente
Las formas de presentación del balance general son: 
a)   En forma de cuenta: Es la presentación más usual; se muestra el activo al lado izquierdo, el pasivo y el capital al lado derecho, es decir: activo igual a pasivo más capital.
b)   En forma de cuenta: Conserva la misma fórmula pero invertida; es decir, capital más pasivo es igual a activo. El estado muestra en el lado izquierdo y en primer término al capital y en segundo término al pasivo; a la derecha los activos principiando por los no circulantes y terminado con los circulantes.
c)   En forma de reporte: Es una presentación vertical, mostrándose en primer lugar el activo, posteriormente el pasivo y por último el capital, es decir activo menos pasivo igual a capital.
d)   En forma de condición financiera: Se obtiene el capital de trabajo que es la diferencia entre activos y pasivos circulantes; aumentando los activos no circulantes y deduciendo los pasivos no circulantes.
 
En función a su grado de análisis, el balance puede clasificarse en analítico  y condensado. En términos generales, se puede decir que en la forma analítica se detallan las partidas que forman ciertos grupos, en el balance condensado se indican los conceptos en grupos generales, por ejemplo, la inversión total en los terrenos, planta o equipo.
Balance General comparativo: Estado financiero en el que se comparan los diferentes elementos que lo integran en relación con uno o más periodos, con el objeto de mostrar los cambios ocurridos en la posición financiera de una empresa y facilitar su análisis. 

Balance General consolidado: Es aquél que muestra la situación financiera y resultados de operación de una entidad compuesta por la compañía tenedora y sus subsidiarias, como si todas constituyeran una sola unidad económica. 

Se formula sustituyendo la inversión de la tenedora en acciones de compañías subsidiarias, con los activos y pasivos de éstas, eliminando los saldos y operaciones efectuadas entre las distintas compañías, así como las utilidades no realizadas por la entidad. 

Otros balances generales

Balance General estimativo: Es un estado financiero preparado con datos preliminares, que usualmente son sujetos de rectificación. 

Balance General proforma: Estado contable que muestra cantidades tentativas, preparado con el fin de mostrar una propuesta o una situación financiera futura probable. 

Balance presupuestario: Saldo que resulta de comparar los ingresos y egresos del Gobierno Federal más los de las entidades paraestatales de control presupuestario directo. 

2) Estado de resultado

Documento contable que muestra el resultado de las operaciones (utilidad, pérdida remanente y excedente) de una entidad durante un periodo determinado. 

Presenta la situación financiera de una empresa a una fecha determinada, tomando como parámetro los ingresos y gastos efectuados; proporciona la utilidad neta de la empresa. Generalmente acompaña a la hoja del Balance General. 

Estado que muestra la diferencia entre el total de los ingresos en sus diferentes modalidades; venta de bienes, servicios, cuotas y aportaciones y los egresos representados por costos de ventas, costo de servicios, prestaciones y otros gastos y productos de las entidades del Sector Paraestatal en un periodo determinado.

3) Estado de cambios en el patrimonio
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Es el estado financiero que muestra en forma detallada los aportes de los socios y la distribución de las utilidades obtenidas en un periodo, además de la aplicación de las ganancias retenidas en periodos anteriores. 
Este muestra por separado el patrimonio de una empresa.
También muestra la diferencia entre el capital contable (patrimonio) y el capital social (aportes de los socios), determinando la diferencia entre el activo total y el pasivo total, incluyendo en el pasivo los aportes de los socios.

4) El estado de cambios en la situación financiera

Las actividades de inversión incluyen el otorgamiento y cobro de préstamos, la compra y venta de deudas, de instrumentos, de capital, de inmuebles, equipo, maquinaria, de otros activos productivos distintos de aquellos que son considerados como inventarios de la empresa. 

Son las disposiciones relativas a la preparación a la presentación del estado de cambios en la situación financiera expresado en pesos de poder adquisitivo a la fecha del balance general. 

El objetivo es proporcionar información relevante y concentrada en un periodo, para que los usuarios de los estados financieros tengan elementos suficientes para:   

a) Evaluar la capacidad de la empresa para generar recursos. 
b) Evaluar las razones de las diferencias entre la utilidad neta y los  recursos generados o utilizados por la operación. 
c) Evaluar las capacidades de la empresa para cumplir con sus obligaciones, para pagar dividendos, y en su caso, para anticipar la necesidad de obtener financiamiento. 
d) Evaluar los cambios experimentados en la situación financiera de la empresa derivados de transacciones de inversión y financiamiento ocurridos durante el periodo. 

El estado financiero básico muestra (en pesos) los recursos generados o utilizados en la operación, los principales cambios ocurridos en la estructura financiera de la entidad y su reflejo final en el efectivo e inversiones temporales a través de un periodo determinado. 

Las actividades de financiamiento incluyen la obtención de recursos de los accionistas y el reembolso o pago de los beneficios derivados de su inversión, pago de recursos obtenidos mediante operaciones a corto y largo plazo. 

Las actividades de inversión incluyen el otorgamiento y cobro de préstamos, la compra y venta de deudas, de instrumentos, de capital, de inmuebles, equipo, maquinaria, de otros activos productivos distintos de aquellos que son considerados como inventarios de la empresa. 

Las actividades de operación generalmente están relacionadas con la  producción y distribución de bienes y prestación de servicios, con transacciones y otros eventos que tienen efectos en la determinación de la utilidad neta y/o con aquellas actividades que se traducen en movimientos de los saldos de las cuentas directamente relacionadas con la operación de la entidad y que no quedan enmarcadas en las actividades de financiamiento o de inversión. 

El conjunto de los cambios en la situación  financiera, muestran la modificación registrada, en pesos  en cada uno de los principales rubros que la integran, los cuales, junto con el resultado del periodo, determinan el cambio de los recursos de la entidad durante un periodo. 

En este estado se relacionan el resultado neto de la gestión con el cambio en la estructura financiera y con el reflejo de todo ello en el incremento o decremento del efectivo y de las inversiones temporales durante el periodo. 

Dentro del conjunto de actividades desarrolladas por las empresas, se ha hecho más evidente que los recursos se generan y/o utilizan en tres áreas principales: 
a) Dentro del curso de sus operaciones. 

b) Como consecuencia de los financiamientos obtenidos y de la amortización real de los mismos, a corto y largo plazo. 

c) En función de inversiones y/o emersiones efectuadas. 


Consecuentemente, los recursos generados o utilizados durante el periodo se deberán clasificar para fines del presente estado en: 

a) operación. 
b) financiamiento. 
c) inversión. 

Los recursos generados o utilizados por la operación resultan de adicionar o disminuir al resultado neto del periodo (o antes de partidas extraordinarias), los siguientes conceptos: 

a) Las partidas del estado de resultados que no hayan generado o requerido el uso de recursos o cuyo resultado neto esté ligado con actividades identificadas como de financiamiento o inversión. Los movimientos en estimaciones devaluación de los activos circulantes no se considerarán en esta conciliación. 

b) Los incrementos o reducciones (en pesos constantes) en las diferen​tes partidas relacionadas directamente con la operación de la entidad, disminuidas de las estimaciones de valuación correspon​diente. 
   5) Estados de flujos de efectivo
Es el movimiento o circulación de cierta variable en el interior del sistema económico. Las variables de flujo, suponen la existencia de una corriente económica y se caracterizan por una dimensión temporal; se expresan de manera necesaria en cantidades medidas durante un periodo, como por ejemplo, el consumo, la inversión, la producción, las exportaciones, las importaciones, el ingreso nacional, etc. Los flujos se relacionan en forma íntima con los fondos, pues unos proceden de los otros. De esta manera, la variable fondo "inmovilizado en inmuebles" da lugar a la variable flujo "alquileres", en tanto que la variable flujo "producción de trigo en el periodo X" da lugar a la variable fondo "trigo almacenado". Aquél que en forma anticipada, muestra las salidas y entradas en efectivo que se darán en una empresa durante un periodo determinado. Tal periodo normalmente se divide en trimestres, meses o semanas, para detectar el monto y duración de los faltantes o sobrantes de efectivo.

Se entiende por EFE al estado financiero básico que muestra los cambios en la situación financiera a través del efectivo y equivalente de efectivo de la empresa de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA), es decir, de conformidad con las Normas Internacionales de Contabilidad (NICs).

El EFE ofrece al empresario la posibilidad de conocer y resumir los resultados de las actividades financieras de la empresa en un período determinado y poder inferir las razones de los cambios en su situación financiera, constituyendo una importante ayuda en la administración del efectivo, el control del capital y en la utilización eficiente de los recursos en el futuro.

    Estos son los antecedentes y la normativa actualmente vigente que regula la preparación y presentación del estado de flujos de efectivo en nuestro país. Sin embargo, conviene resaltar y resumir brevísimamente tres normas que coinciden en cuanto a contenido. Representan la coherencia y normalización de la doctrina contable a nivel nacional y universal:

Información de los Estados de Flujos de Efectivo para la toma de decisiones en las empresas

a. El valor de la información: La información dada por el EFE reduce la incertidumbre y respalda el proceso de toma de decisiones en una empresa; es por ello que la información que brinda este estado financiero básico se caracteriza por su exactitud, por la forma en ser estructurada y presentada, frecuencia en la cual se da alcance, origen, temporalidad, pertinencia, oportunidad, y por ser una información completa.

El valor de la información dada por este estado financiero básico está además en el mensaje, la ganancia económica adicional que se puede lograr por valerse de dicha información, etc. El valor no depende de que tanta información contenga el mensaje, sino de su relación con la cantidad de conocimientos previamente recopilada y almacenada.

b. Decisiones gerenciales en gestión empresarial: El EFE pretende brindar información fresca que permita a las respectivas instancias proseguir en la búsqueda de los objetivos trazados, prever situaciones y enfrentar problemas que puedan presentarse a pesar de que todo esté perfectamente calculado.

c. Aplicaciones del Estado de Flujos de Efectivo: Se considera que una de las principales aplicaciones que se da al EFE está orientada a garantizar el dinero de los accionistas para, de esta forma, dar la información de cómo se mueven los ingresos y egresos de dinero. El EFE permite a la empresa garantizar una liquidez estable y permanente para que la empresa pueda desarrollar su gestión adecuadamente.

Cabe señalar que una correcta aplicación del EFE y un óptimo manejo de la información que brinde garantizar solidez, competitividad y confiabilidad a los diversos usuarios de la información de la empresa, así como dar estabilidad al sistema económico del país.

d. El control del flujo de efectivo: Una empresa busca beneficios y rentabilidad, pero debe garantizar a sus accionistas y clientes la inversión hecha y la confianza depositada. Es por ello que si la empresa no tiene un control permanente y eficiente de sus entradas y salidas de dinero (Caja, efectivo) y de sus inversiones en general, simplemente vivirá una lenta agonía y por último se extinguirá. Si, por el contrario, cuidan y velan por conseguir sus objetivos y metas, están asegurando su supervivencia, rentabilidad a sus clientes y estabilidad al sistema empresarial y a la economía del país.

4. Estados financieros auditados
Los estados financieros auditados son aquellos que han pasado por un proceso de revisión y verificación de la información; este examen es ejecutado por contadores públicos independientes quienes finalmente expresan una opinión acerca de la razonabilidad de la situación financiera, resultados de operación y flujo de fondos que la empresa presenta en sus estados financieros de un ejercicio en particular. 




El analista externo en una empresa no tiene acceso a los registros contables y, por lo tanto, necesariamente depende para su información financiera y de las operaciones, de los estados financieros publicados. Los estados pre​sentados a la Securities and Exchange Commission y un número rela​tivamente grande de los sometidos a los bancos comerciales han sido auditados por contadores públicos independientes. Sin embargo, la ma​yor proporción de estados financieros usados como base para el otorgamiento de crédito no han sido auditados; de hecho, muchos de estos estados son preparados con bastante ligereza.

Los estados financieros auditados son de gran importancia porque han sido comparados con los registros de contabilidad por contadores públicos independientes; y, a su vez, los registros contables han sido estudiados por ellos. El contador, después de hacer su investigación con las normas y procedimientos generalmente aceptados de auditoría, indica que en su opinión los estados financieros presentan razonable​mente la situación financiera y los resultados de las operaciones de conformidad con los principios contables por lo general aceptados, apli​cados en forma consistente
Debe entenderse con claridad, que los propietarios o la gerencia son responsables de los estados financieros y que el contador público independiente es responsable sólo de su dictamen y de su opinión.
El valor de los estados financieros auditados para el analista es evi​dente al leer el informe del contador que acompaña a los estados au​ditados.
5. Métodos de análisis de los estados financieros

Los métodos de análisis financiero se consideran como los procedimientos utilizados para simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que integran los estados financieros, con el objeto de medir las relaciones en un solo periodo y los cambios presentados en varios ejercicios contables.

· Método De Análisis Vertical 

Se emplea para analizar estados financieros como el Balance General y el Estado de Resultados,  comparando las cifras en forma vertical. 

Para efectuar el análisis vertical hay dos procedimientos:

1.                 Procedimiento de porcentajes integrales: Consiste en determinar la composición porcentual de cada cuenta del Activo, Pasivo y Patrimonio, tomando como base el valor del Activo total y el porcentaje que representa cada elemento del Estado de Resultados a partir de las Ventas netas.

Porcentaje integral = Valor parcial / valor base X 100

  


2.                 Procedimiento de razones simples:  El procedimiento de razones simples tiene un gran valor práctico, puesto que permite obtener un número ilimitado de razones e índices que sirven para determinar la liquidez, solvencia, estabilidad, solidez y rentabilidad además de la permanencia de sus inventarios en almacenamiento, los periodos de cobro de clientes y pago a proveedores y otros factores que sirven para analizar ampliamente la situación económica y financiera de una empresa.  

Procedimiento de análisis 

Se toman dos Estados Financieros (Balance General o Estado de Resultados) de dos periodos consecutivos, preparados sobre la misma base de valuación. Se presentan las cuentas correspondientes de los Estados analizados. (Sin incluir las cuentas de valorización cando se trate del Balance General).  Se registran los valores de cada cuenta en dos columnas, en las dos fechas que se van a comparar, registrando en la primera columna las cifras del periodo más reciente y en la segunda columna, el periodo anterior. (Las cuentas deben ser registradas por su valor neto). Se crea otra columna que indique los aumentos o disminuciones, que indiquen la diferencia entre las cifras registradas en los dos periodos, restando de los valores del año más reciente los valores del año anterior. (Los  aumentos son valores positivos y las disminuciones son valores negativos). En una columna adicional se registran los aumentos y disminuciones y porcentaje. (Este se obtiene dividiendo el valor del aumento o disminución entre el valor del periodo base multiplicado por 100).  En otra columna se registran las variaciones en términos de razones. (Se obtiene cuando se toman los datos absolutos de los Estados Financieros comparados y se dividen los valores del año más reciente entre los valores del año anterior). Al observar los datos obtenidos, se deduce que cuando la razón es inferior a 1, hubo disminución y cuando es superior, hubo aumento.

· Método De Análisis Horizontal 
Es un procedimiento que consiste en comparar estados financieros homogéneos en dos o más periodos consecutivos, para determinar los aumentos y disminuciones o variaciones de las cuentas, de un periodo a otro. Este análisis es de gran importancia para la empresa, porque mediante él se informa si los cambios en las actividades y si los resultados han sido positivos o negativos; también permite definir cuáles merecen mayor atención por ser cambios significativos en la marcha. A diferencia del análisis vertical que es estático porque analiza y compara datos de un solo periodo, este procedimiento es dinámico porque relaciona los cambios financieros presentados en aumentos o disminuciones de un periodo a otro. Muestra también las variaciones en cifras absolutas, en porcentajes o en razones, lo cual permite observar ampliamente los cambios presentados para su estudio, interpretación y toma de decisiones.

Entre ellos tenemos:
· Método de aumentos y disminuciones. 

· Método de tendencias. 

· Método de Control Presupuestal. 

· Métodos Gráficos. 

· Combinación de métodos. 

· Método Dupont
Hace parte de los índices de rentabilidad o rendimiento y en él se conjugan dos de los índices usados con más frecuencia.

El sistema de análisis DuPont actúa como una técnica de investigación dirigida a localizar las áreas responsables del desempeño financiero de la empresa; el sistema de análisis DuPont es el sistema empleado por la administración como un marco de referencia para el análisis de los estados financieros y para determinar la condición financiera de la compañía. 

El sistema DuPont reúne, en principio, el margen neto de utilidades, que mide la rentabilidad de la empresa en relación con las ventas, y la rotación de activos totales, que indica cuán eficientemente se ha dispuesto de los activos para la generación de ventas.

Se calcula así: 

Análisis Dupont: Rentabilidad con relación a las ventas * Rotación y capacidad para obtener utilidades.

Donde: Rentabilidad con relación a las ventas (utilidad neta/ventas) y Rotación y capacidad para obtener utilidades (ventas/activo total)

Entonces la fórmula del Análisis Dupont queda así: 

Análisis Dupont = (utilidad neta/ventas)*(ventas/activo total)

· Razones financieras
Uno de los instrumentos más usados para realizar análisis financiero de entidades es el uso de las razones financieras,  ya que estas pueden medir en un alto grado la eficacia y comportamiento de la empresa. Estas presentan una perspectiva amplia de la situación financiera,  puede precisar el grado de liquidez, de rentabilidad, el apalancamiento financiero, la cobertura y todo lo que tenga que ver con su actividad.  

Las razones financieras, son comparables con las de la competencia y llevan al análisis y reflexión del funcionamiento de las empresas frente a sus rivales.

USO DE LAS RAZONES FINANCIERAS
Para evaluar la situación y desempeño financieros de una empresa, el analista requiere de algunos criterios. Estos se utilizan frecuentemente como razones, o índices, que relacionan datos financieros entre sí. El análisis e interpretación de varias razones debe permitir a analistas expertos y capaces tener un mejor conocimiento de la situación y desempeño financieros de la empresa que el que podrían obtener mediante el análisis aislado de los datos financieros.

ANALISIS DE TENDENCIAS
El análisis de las razones financieras involucra dos tipos de comparaciones. En primer lugar, el analista puede comparar una razón presente con las razones pasadas y futuras esperadas para la misma compañía. La razón circulante (razón de activo circulante o pasivo circulante) para el final del año actual podría ser comparada con la razón circulante del final del año anterior. Cuando las razones financieras correspondientes a varios años se presentan en una hoja de calculo, el analista puede estudiar la forma en que se da el cambio y determinar si ha habido una mejoría o un empeoramiento en las condiciones y desempeño financieros a través del tiempo. Las razones financieras también pueden ser calculadas para su proyección, o estados proforma, y comparadas con las razones presentes y pasadas. En las comparaciones a través del tiempo, lo mejor es comparar no solo las razones financieras sino también las cifras absolutas.

TIPOS DE RAZONES
Para nuestros propósitos, las razones financieras pueden agruparse en cinco tipos; de liquidez, deuda, rentabilidad, cobertura y valor en el mercado.

RAZONES DE LIQUIDEZ
Las razones de liquidez se utilizan para juzgar la capacidad que tiene una empresa para satisfacer sus obligaciones de corto plazo, a partir de ellas se pueden obtener muchos elementos de juicio sobre la solvencia de efectivo actual de la empresa y su capacidad para permanecer solvente en caso de situaciones adversas. En esencia, deseamos comparar las obligaciones de corto plazo los recursos de corto plazo disponibles para satisfacer dichas obligaciones.

Razón circulante
Una de las razones más generales y de uso más frecuente utilizadas es la razón circulante:
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Se supone que mientras mayor sea la razón, mayor será la capacidad de la empresa para pagar sus deudas. Sin embargo, esta razón debe ser considerada como una medida cruda de liquidez porque no considera la liquidez de los componentes individuales de los activos circulantes. Se considera, en general, que una empresa que tenga activos circulantes integrados principalmente por efectivo y cuentas por cobrar circulantes tiene más liquidez que una empresa cuyos activos circulantes consisten básicamente de inventarios. En consecuencia, debemos ir a herramientas de análisis “más finas” si queremos hacer una evaluación critica de la liquidez de la empresa.

Razón de la prueba del ácido
Una guía algo más precisa para la liquidez es la razón rápida o de la prueba del ácido:

Esta razón es la misma que la razón circulante, excepto que excluye los inventarios tal vez la parte menos liquida de los activos circulantes del numerador. Esta razón se concentra en el efectivo, los valores negociables y las cuentas por cobrar en relación con las obligaciones circulantes, por lo que proporciona una medida más correcta de la liquidez que la razón circulante.

Liquidez de inventarios
Podemos calcular la razón de rotación de inventarios como una indicación de la liquidez del inventario.

La cifra del costo de ventas que se utiliza en el numerador es para el periodo que se está estudiando, el cual suele ser un año; la cifra del inventario promedio que se utiliza en el denominador es comúnmente un promedio de los inventarios al principio y al fin del periodo. Sin embargo, al igual que con las cuentas por cobrar, puede ser necesario calcular un promedio mas elaborado cuando existe un fuerte elemento estacional. La razón de rotación de inventarios indica la rapidez con que cambia el inventario en cuentas por cobrar por medio de las ventas.

Por lo general, mientras más alta sea la rotación de inventario, más eficiente será el manejo del inventario de una corporación. En ocasiones una razón relativamente elevada de rotación de inventarios puede ser resultado de un nivel demasiado bajo del inventario y de frecuentes agotamientos del mismo. También puede deberse a órdenes demasiado pequeñas para el reemplazo del inventario.

Cuando la razón de rotación de inventarios es relativamente baja, indica un inventario con movimiento lento o la obsolescencia de una parte de las existencias. La obsolescencia exige cancelaciones considerables, que a su vez invalidarían el tratamiento del inventario como un activo liquido.

RAZONES DE DEUDA
Al extender nuestro análisis a la liquidez de largo plazo de la compañía (es decir, su capacidad para satisfacer sus obligaciones de largo plazo), podemos utilizar varias razones de deuda. La razón deuda a capital se calcula simplemente dividiendo la deuda total de la compañía, (inclusive sus pasivos circulantes) entre el capital social:

Cuando los activos intangibles son significativos, a menudo se restan del valor neto para obtener el valor neto tangible de la compañía.

La razón de deuda a capital varía de acuerdo con la naturaleza del negocio y la volatilidad de los flujos de efectivo.

La razón por la cual de trata de un indicio general, es que los activos y flujos de efectivo de la compañía proporcionan los medios para el pago de la deuda.

Además de la razón de deuda total a capital, tal vez deseemos calcular la siguiente razón, que se enfoca solo en la capitalización de largo plazo de la compañía:

Esta medida nos indica la importancia relativa de la deuda de largo plazo en la estructura de capital. Las razones mostradas aquí se han calculado con base en las cifras del valor en libros; algunas veces resulta provechoso calcular estas razones utilizando los valores del mercado. En resumen indican las proporciones relativas de los aportes de capital por parte de acreedores y propietarios.

RAZONES DE COBERTURA

Las razones de cobertura están diseñadas para relacionar los cargos financieros de una compañía con su capacidad para darles servicio.

Una de las razones de cobertura más tradicionales es la razón de cobertura de intereses, que es simplemente la razón de utilidades antes de impuestos para un periodo específico de reporte a la cantidad de cargos por intereses del periodo.

Razones de cobertura de los flujos de efectivo
Las razones de cobertura de los flujos de efectivo implican la relación de las utilidades antes de intereses, impuestos, depreciación y amortización (EBITDA) con los intereses, y de esto con los intereses más los pagos del principal. Para la cobertura de flujos de intereses tenemos

Esta razón es muy útil para determinar si un prestatario será capaz de dar servicio a los pagos de intereses sobre un préstamo.

Una de las principales deficiencias de una razón de cobertura de intereses es que la capacidad de una compañía para dar servicio a la deuda está relacionada tanto con los pagos de intereses como del principal. Además, dichos pagos no se realizan con las mismas utilidades, sino con efectivo. Por tanto, una razón de cobertura más apropiada relaciona los flujos de efectivo de la compañía con la suma de los pagos de intereses y principal.
· Análisis de serie de tiempo 

Evalúa el rendimiento financiero de la empresa a través del tiempo, mediante el análisis de razones financieras, permite a la empresa determinar si progresa según lo planeado. Las tendencias de crecimiento se observan al comparar varios años, y el conocerlas ayuda a la empresa a prever las operaciones futuras. Al igual que en el análisis de corte transversal, es necesario evaluar cualquier cambio significativo de una año a otro para saber si constituye el síntoma de un problema serio.
6. Análisis de la situación financiera a corto y a largo plazo
A corto plazo:
En el estudio del análisis a corto plazo lo más importante es el análisis de la liquidez con la que la empresa hará frente al pago de sus deudas a corto plazo, todo el estudio descansa sobre la composición del activo circulante y pasivo circulante.
El ciclo de conversión en efectivo, se centra sobre el plazo de tiempo que corre desde que la compañía hace pagos hasta que recibe los flujos de entrada de efectivo. 
En el modelo se emplean los siguientes términos: 

1) El periodo de conversión del inventario: consiste en el plazo promedio de tiempo que se requiere para convertir los materiales en productos terminados y posteriormente para vender estos bienes. 

Rotación de Costo de mercancía Vendida: 


              Inventario = Inv. Inicial + Inv. Final 
                                            2


     Obsérvese que el periodo de conversión del inventario se calcula dividiendo el Costo de mercancía vendida entre el inventario promedio, si queremos convertirlo a días dividimos los días del periodo entre las veces que ha rotado el inventario. 

2)  El periodo de cobranza de las cuentas por cobrar, consiste en el plazo promedio de tiempo que se requiere para convertir en efectivo las cuentas por cobrar de la empresa, es decir, para cobrar el efectivo que resulta de una venta. El periodo de cobranza de las cuentas por cobrar también se conoce como días de venta pendientes de cobro y se calcula dividiendo las cuentas por cobrar entre el promedio de ventas a crédito por día. 

Periodo de cobranza de cuentas por cobrar:

              Cuentas por cobrar = Ventas  a  crédito

                                                          360 días 


3)   Periodo de diferimiento de las cuentas por pagar, consiste en el plazo promedio de tiempo que transcurre desde la compra de los materiales y mano de obra, y el pago de efectivo por los mismos. 
  

Periodo de diferimiento de  Cuentas por Pagar:

             Cuentas por pagar = Compras a crédito

                                                       360 días 


        Ciclo de conversión en efectivo , este procedimiento permite obtener una cifra meta de los tres periodos que se acaban de definir , por lo tanto , es igual al plazo de tiempo que transcurre entre los gastos reales de efectivo de la empresa erogados para pagar los recursos productivos ( materiales y manos de obra ) y las entradas de efectivo provenientes de las ventas de productos ( es decir , plazo de tiempo que transcurre entre el pago de la mano de obra y materiales y la cobranza de las cuentas por cobrar ) . Por lo tanto, el ciclo de conversión en efectivo es igual al plazo promedio de tiempo durante el cual un peso queda invertido en activos circulantes. 
El ciclo de conversión de efectivo puede ser reducido:

· Mediante la reducción del periodo de conversión del inventario a través del procesamiento y venta mas rápidas y eficientes de productos. 

· La reducción de las cuentas por cobrar a través de una mayor celeridad en las cobranzas. 

· Mediante la extensión del periodo de diferimiento de las cuentas por pagar a través del retardamiento de sus propios pagos.
 
      De esta manera, la determinación de cada uno de estos ciclos y su conjugación final en el ciclo de efectivo de la empresa permite conocer la repercusión de las decisiones financieras relacionadas con el activo y pasivo circulante en los requerimientos de tesorería y de esta forma se podrán ir ajustando las políticas de capital de trabajo seguidas por la entidad sobre la base de la intercompesación riesgo - rendimiento. 

      El impacto de las decisiones operativas se manifiesta en el balance y es el desequilibrio entre las variables del balance el que provoca la superación de los pagos; siguiendo otra metodología de análisis a corto plazo se deben distinguir los:  

· Problemas de Funcionamiento (finanzas operativas)

 
· Problemas de planteamiento (finanzas estructurales) 

Este procedimiento de análisis de la situación financiera a corto plazo fue expuesto por la Dra. Mariluz Gómez Rodríguez de la Universidad de Coruña( Galicia España) en la Conferencia impartida a profesores de la Facultad de Ciencias Económicas y Empresariales de la Universidad de Oriente. 

Para analizar si la empresa esta mal planteada o funciona mal se deben definir 3 variables:  

· Capital circulante mínimo (CCM) 

· Capital circulante Real (CCR) 

· Necesidades operativas de Fondos (NOF)

 Para saber si está bien planteada la empresa: se compara el capital circulante mínimo con el capital circulante real. 

Para saber si funciona bien la empresa: comparamos capital circulante (CC) mínimo con las necesidades operativas de fondos (NOF). 

Capital circulante mínimo o necesario se calcula como:

             Inversión necesaria: Duración de cada subperiodo x subperíodo para una empresa industrial  

Inversión mínima en existencias en materias primas. 
Habrá que calcular las existencias necesarias para que la fabrica no sufra perturbaciones como consecuencia de atrasos o demoras de los suministradores.  

Donde  M: Inversión mínima en materiales  

Ca: Consumo de materias primas en el ejercicio ( un año ) 
Ta: Tiempo que tardan en suministrar los pedidos ( en días ) 

                        M =      Ca     x Ta
                                     360 
  
Inversión mínima de producción en proceso (fabricación en curso) 

Fondos inmovilizados con motivo del proceso productivo 
Fc.: Inversión mínima del periodo de fabricación en curso 
Cpa: Costo de la producción en efectivo 
Tf: Duración del ciclo de producción (anual) 
 
                    Fc =      Cpa    x Tf 
                                  360


Inversión mínima en productos terminados 
Pt : Inversión del periodo en productos terminados 
Cv : Costo de ventas anual 
Tv : Plazo de cobro concedido al cliente 
                    Pt =       Cv      x Tv
                                  360  

Inversión mínima en crédito a clientes. 
Fondos inmovilizados por el crédito a clientes 
Cl : Inversión del periodo por financiación a clientes 
 V : ventas anuales 
Tc : plazo de cobro concedido a clientes 

                    Cl =      V      x Tc
                               360 

Inversión mínima en tesorería: 
         Se determina sobre la base del presupuesto de tesorería o estados de tesorería pasados o en función de los pagos previstos en el periodo. 

Financiamiento concedido por los proveedores. 
Pr : crédito concedido a la empresa por los suministradores 
 C : compras del año 
Tp : plazo de pago concedido por los suministradores 


                     Pr =       C      x Tp
                                 360 

 
Con todo ello el capital circulante necesario ( CNN ) vendrá dado por : 
CCN = M + FC + PT + CL + ET – PR 
  
Coeficiente básico de financiación 

Para analizar el equilibrio financiero de una empresa se parte de las siguientes relaciones : Se compara si el CCN se encuentra debidamente financiado con recursos permanentes. 

Donde CBF: Coeficiente básico de financiación 
CCN: Capital circulante necesario 


                          CBF = Recursos Permanentes

                                         Activo Fijo + CNN 
  
Si CBF > 1 el CCN real es superior al necesario, la empresa está financiada en exceso; esto desde el punto de vista de la solvencia es positivo pero puede estar afectando la rentabilidad (CCR > CCN). 

Si CBF < 1 el CC real es inferior al necesario, y la empresa está siendo financiada por defecto (CCR < CCN). 

Si esta situación ha sido prevista la empresa puede tener problemas de solvencia pues no habrá generado recursos líquidos para hacer frente al vencimiento de las deudas, y probablemente se vea forzada a buscar recursos ajenos de manera forzada. 

Si CBF = 1 (CCN = CCR) se puede decir que la empresa está bien planteada, lo que no quiere decir que no pueda tener problemas de liquidez. 
  
Como ya se ha planteado, las inversiones en circulante deben ser financiadas igual que las inversiones en activos fijos ya que si bien los circulantes rotan más rápido y se hacen líquidos en un plazo corto de tiempo, al desaparecer estos surgirán otros de tal forma que siempre habrá un circulante que deberá ser financiado de forma permanente, esta particularidad da lugar a lo que llamamos capital de trabajo. 

El capital de trabajo es un concepto de pasivo relacionado con la financiación básica, más que un concepto de activo. Por ejemplo en una empresa puede no fluctuar el capital de trabajo mientras que la composición de su activo y pasivo difiere.
  
Necesidades operativas de fondos (NOF):


NOF =  ACO – PCO ACO = Activo Circulante Operativo

 
PCO= Pasivo Circulante Operativo
 
El circulante operativo es la suma de las cuentas por cobrar, más los inventarios, más la tesorería deseada. 

El circulante operativo es diferente del activo circulante de la contabilidad y precisamente su diferencia esta en la tesorería real y la deseada. Para atender las necesidades operativas de la empresa, sin embargo se incluyen los excesos de deudores derivados de una mala gestión de cobro y los excesos de inventario.  

Los recursos operativos a corto plazo son los que se obtienen de forma más o menos automática tales como:

Crédito a proveedores y pasivos acumulados, no tendrán consideración de operativos los créditos negociados con bancos o los aplazamientos en pagos de proveedores por incumplimientos de estos. Por tanto las NOF no salen de un balance porque el balance informa acerca de lo existe y no de lo que se necesita. De esta forma el concepto de NOF representa el volumen de inversión neta generada por las operaciones, no ligado a consideraciones de tipo estructural. 
Veamos la relación entre NOF necesario y FM real (Fondo de Maniobra real). 

Si FM > NOF entonces FM – NOF = ET (excedente de tesorería) 

Si FM < NOF entonces NOF – FM = NGR (necesidad de recursos negociados) 

Si la empresa tiene problemas financieros porque su FM es demasiado escaso, la empresa está mal planteada. 

Si los problemas financieros provienen de que la empresa tiene exceso de NOF la empresa funciona mal; se trata de la previsión anticipada de las necesidades de recursos negociadas a fin de poder negociar dichos recursos con tiempo y en las mejores condiciones para la empresa. 
 A largo plazo:

El análisis a largo plazo trata de estudiar la capacidad que tiene la empresa para pagar sus deudas a largo plazo y consiguientemente hay que considerar todo el activo y pasivo en su conjunto. Para este tipo de análisis se pueden hacer estudios comparativos a través de diferencias absolutas de las masas de los estados financieros y de estados financieros comparados en valores absolutos y relativos.

Estructura del activo
El análisis de la estructura del activo nos indicará el grado de inmovilización de los recursos que necesita la empresa, según sea el peso relativo de los dos grandes grupos, fijo y circulante, y de la composición de éstos.
Estructura del pasivo

En el pasivo del balance se encuentran las fuentes de financiación de la empresa, dividiéndose en fondos ajenos y fondos propios, que deben guardar una provisión de equilibrio, ya que una empresa que se financie exclusivamente con fondos propios nos estará indicando una posición conservadora y un desaprovechamiento de las fuentes de financiación espontáneas, como por ejemplo puede ser la financiación que proporcionan los proveedores. Una empresa que tenga una elevada financiación ajena conlleva una dependencia muy alta de los acreedores asumiendo un gran riesgo financiero.
Financiación de la estructura económica

Para estudiar la financiación del activo se utilizan ratios que combinan masas patrimoniales del activo y pasivo y adecuación de las mismas. Los ratios más importantes son los siguientes:

 Ratio de solvencia general =             Activo Total          
                                                 Fondos ajenos totales

Si por ejemplo este ratio da un valor de 2,5 significa que tenemos 2,5 u.m. de activo por cada u.m. que se debe, si este ratio disminuye significa que las deudas tienen más peso en el balance y resultados por debajo de la unidad que el importe de la deudas es superior al valor contable de los activos y nos encontramos en una situación de quiebra técnica. Este ratio también se denomina de distancia a la quiebra.

Cobertura de las inversiones =  Capitales Permanentes   

                                                         Activos fijos

Este ratio debe tener un valor superior a la unidad, cuestión que significa que los capitales permanentes (fondos propios más fondos ajenos a largo plazo) tienen un valor mayor que el importe del activo y por tanto que el capital circulante es mayor que la unidad.
7. Estados financieros proyectados

Los estados financieros son documentos de resultados, que proporcionan información para la toma de decisiones en salvaguarda de los intereses de la empresa, en tal sentido la precisión y la veracidad de la información que pueda contener es importante. Entre los estados financieros tenemos:

1.1 ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS

Este estado financiero nos permite determinar si la empresa en un periodo determinado ha obtenido utilidades o pérdidas en Unidades Monetarias (UM)

1.1.1 Estructura

Un estado de ganancias y pérdidas por lo general presenta la siguiente estructura:

	Ventas
	1000,00

	(Costo de ventas)
	(600,00)

	Utilidad bruta
	400,00

	(Gastos operativos)
	(120,00)

	Utilidad operativa
	280,00

	(Gastos financieros)
	(10,00)

	Utilidad antes de impuesto
	270,00

	(Impuesto 29%) 
	(78,03)

	Utilidad neta 
	191,70


1.2 FLUJO NETO DE CAJA

El flujo neto de caja es un estado financiero en el cual se registran los ingresos y egresos generados en un periodo determinado, es decir que el flujo neto de caja es el saldo entre los ingresos y egresos de un periodo determinado.

1.2.1 Estructura

La estructura de un flujo neto de caja es el siguiente:

Ingresos

- Caja inicial

- Ventas (contado)

- Cuenta por cobrar

- Otros ingresos

Egresos

- Mano de obra

- Insumos (contado)

- Cuenta por pagar

- CIF (*)

- Gastos administrativos

- Gastos de ventas

- Intereses

- Amortización de deuda

- Impuesto

- Otros egresos

Flujo Neto de caja

(*) Sin depreciación de maquinarias y equipos, porque no constituye un egreso real inmediato

2 CASO INTEGRAL DE PROYECTOS (PROYECCIÓN DE ESTADOS FINANCIEROS)

Un proyecto de inversión tiene un horizonte temporal de 3 años, se ha estimado que para el primer año las ventas deben ser de 8500 unidades, para que en el siguiente año se expanda en 15% y en el último año se contraiga en 10%. El precio del producto se ha establecido en U.M. 135,00.

Este proyecto demanda una inversión de U.M. 185.400,00 el cual será financiado de la siguiente manera: 45% aporte de socios y la diferencia a través de un préstamo bancario, el cual se cancelará en 3 años a través de cuotas fijas. La tasa de interés nominal activa es del 36% con capitalización trimestral.

Los costos y gastos que genera este proyecto son los siguientes:

- Mano de Obra Directa

En planta laboran 6 operarios y 4 ayudantes, todos en planillas; los operarios ganan mensualmente U.M. 1.150,00 y los ayudantes ganan U.M. 840,00 los operarios todos tienen hijos (los importes antes indicados no incluyen beneficios como la asignación familiar)

- Insumos

Cada unidad producida consume los siguientes insumos:

	Insumo
	Cantidad
	Costo unitario

	Insumo A
	3.8 lt.
	U.M. 2,10

	Insumo B
	1.4 lt.
	U.M. 3,5


· Consto Indirecto de Fabricación

Los costos indirectos que genera el presente proyecto son:

	Concepto
	Importe parcial

	Seguro
	720,00 U.M./ mens

	Mantenimiento
	3.000,00 U.M./ semest

	Depreciación
	3.600,00 U.M./ anual

	Serv. Públicos
	840,00 U.M./ mens


- Los Gasto administrativos equivalen al 12% de las ventas

- Los gastos de ventas equivalen 15% de las ventas

- Política de Inventarios

· Productos Terminados: inventario final equivalente al 8% de las ventas

· Insumos: inventario final equivalente al 5% de las unidades a consumir

- Política de Ventas: 75% al contado y el saldo se cobra en el siguiente periodo

- Política de Compras: 55% al contado y el saldo se paga en el siguiente periodo (aplicable a la compra de insumos)

Proyectar los estados financieros en este proyecto industrial a lo largo del horizonte temporal

Solución

	Proyección de la producción

	Años
	1
	2
	3

	Concepto

Ventas
	8500


	9775


	8798



	Inv. Final 

Unid. Req
	680

9180
	782

10557
	704

9502

	Inv. Inicial

Producción
	(0)

9180
	(680) 

9877
	(782)

8720


Proyección de los Estados Financieros a. Estado de Ganancias y Pérdidas

Considerando la información que hemos generado, estamos en condiciones para proyectar el estado de ganancias y pérdidas del presente caso.

	Años
	1
	2
	3

	Concepto Ventas
	1147500.0
	1319625.0
	1187730.0

	Costo Ventas (*)

Utilidad Bruta
	319744.4

827755.6
	328721.8

990903.2
	313819.6

873910.4

	Gasto Operativo Utilidad Operativa
	309825.0

517930.6
	356298.8

634604.4
	320687.1

553223.3

	Gasto Financiero (**)
	42011.6
	32476.0
	19011.7

	Utilidad Antes Imp
	475919.0
	602128.4
	534211.6

	Impuesto (30%)

Utilidad Neta
	142775.7

333143.3
	180638.5

421489.9
	160263.5

373948.1


(*) El costo de ventas es el costo del producto vendido, en este caso al ser una empresa industrial, hemos utilizado el costo de producción.

(**) El gasto financiero es el interés que se pagan por la deuda contraída, en este caso la información se obtiene del cuadro de amortización de la deuda.

b. Flujo Neto de Caja

Considerando que en el flujo neto de caja se registran los ingresos y egresos de fondos ocasionados en un periodo determinado, entonces procederemos a determinar el flujo neto de caja del caso planteado, según las condiciones establecidas en las políticas de ventas y de compras (la cual se aplica solo a la compra de insumos).

	Años
	1
	2
	3

	concepto

Ingresos
	860625.0


	989718.8


	890797.5



	Ventas (contado)
	
	286875.0
	329906.2

	Cuenta por cobrar

Egresos
	173186
	173186
	173186

	MOD
	68282.7
	69835.4
	61742.9

	Insumos (contado)
	---.---
	55867.6
	57138.0

	Cuenta por pagar
	24720.0
	24720.0
	24720.0

	CIF (*)
	137700.0
	158355.0
	142527.6

	Gasto adminis.

Gasto ventas

	172125.0
	197943.8
	178159.5

	Cuota
	65156.4
	65156.4
	65156.4

	Impuesto
	142775.7
	180638.5
	160263.5

	Flujo Neto de Caja
	76679.2
	350891.1
	357809.8


- Para proyectar los egresos en cuanto a los insumos, se utilizó la información en cuanto al costo de los insumos a comprar y luego se aplicó la política de compras

- En cuanto al CIF, el valor consignado en el flujo neto de caja no considera la depreciación de maquinarias y equipos, porque este concepto no es un egreso.

8. Elaboración de informes o reportes

Dentro de todo ente económico, es necesario que se tenga información precisa de lo que es la empresa, con la finalidad de poder mostrar a la sociedad, en sus diversas áreas, qué es está, cómo está operando, y todo lo relevante que pueda servir para decidir en torno a ella, además del hecho que no solo es utilizada dicha información para el exterior, sino también internamente, ya que en base a esta información proporcionada, los accionistas tendrán una amplia visión de cómo está trabajando su capital, los rendimientos que se están obteniendo y en base a esto tomar decisiones bien fundamentadas. 
  
      Un informe de interpretación, en un cuaderno en el cual el analista mediante comentarios, explicaciones, sugestiones, gráficas, entre otros, hace accesible a su cliente los conceptos y las cifras del contenido de los estados financieros que fueron objeto de su estudio. El contenido del informe está integrado por un cuaderno, que a su vez está compuesto por las cubiertas y el pliego donde consta el trabajo del analista.

  
      Las empresas no pueden considerarse como organismos independientes; solo el análisis de los datos internos es suficiente para forjar opiniones adecuadas sobre la situación financiera y rentabilidad de un negocio, el análisis se puede completar con información relativa a las condiciones que prevalecen dentro del negocio y sobre las cuales la administración tiene control, análisis de las condiciones que prevalecen fuera del negocio, y sobre las cuales la organización no tiene ningún gobierno. 
   

La elaboración del Informe Financiero a la Dirección desde el punto de vista material puede adoptar las siguientes partes: 
  
CUBIERTA: La parte externa principal de las cubiertas está destinada para: 

a. Nombre de la empresa 

b. Denominación de tratarse de un trabajo de interpretación de estados financieros o el tema que corresponda. 

c. La fecha o periodo a que correspondan los estados. 
  
ANTECEDENTES: Esta sección es donde consta el trabajo realizado de análisis, y está destinado generalmente para lo siguiente: 

a. Mención y alcance del trabajo realizado. 

b. Breve historia de la empresa, desde su constitución hasta la fecha del informe. 

c. Breve descripción de las características mercantiles, jurídicas y financieras de la empresa. 

d. Objetivos que persigue el trabajo realizado. 

e. Firma del responsable. 
  
ESTADOS FINANCIEROS: En esta parte se presentan los estados financieros de la empresa, generalmente en forma sintética y comparativa, procurando que la terminología sea totalmente accesible a los usuarios de la información. 
  
GRAFICAS: Generalmente este informe contiene una serie de gráficas que vienen a ser aun más accesibles los conceptos y las cifras del contenido de los estados financiero, queda a juicio del analista decidir el número de graficas y la forma de las mismas. 
  
COMENTARIOS, SUGESTIONES Y CONCLUSIONES: Aquí se agrupa en forma ordenada, clara y accesible los diversos comentarios que formulaba el responsable del informe; asimismo las sugestiones y conclusiones que juzgue pertinentes presentar. 
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