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Descripción del proyecto
1.1. ANTECEDENTES 
Los antecedentes son los siguientes:

TESIS NACIONALES

Cruz (2009)
, señala que la problemática de su investigación está identificada en la falta de efectividad, es decir en la falta de logro de metas, objetivos y misión de las micro y pequeñas empresas; para lo cual se ha propuesto a la dirección y gestión financiera, como las herramientas que facilitarán dicha efectividad; mediante la puesta en marcha de políticas, estrategias, procesos y procedimientos que permitan obtener el financiamiento de corto, mediano y largo plazo que permita obtener las inversiones expresadas en el capital de trabajo y bienes de capital necesarios para los propósitos que persiguen las empresas. Para hacer factible la investigación se ha considerado la variable independiente: Dirección y gestión financiera, con indicadores políticas y estrategias; así como, la variable dependiente: efectividad de las Micro y pequeñas empresas (MYPES) comercializadoras del distrito La Victoria-Lima Metropolitana con sus indicadores eficiencia y mejora continua. Se ha tomado como referencia a las empresas comercializadoras de prendas de vestir del Distrito la Victoria; por ser un subsector que necesita herramientas para seguir liderando el comercio de prendas de vestir en Lima y en el Perú. Las conclusiones del trabajo son las siguientes: La dirección y gestión financiera son herramientas para la efectividad de las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana en el marco de la competitividad; la dirección y gestión financiera facilitan la obtención de financiamiento de corto, mediano y largo en las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana; la dirección y gestión financiera facilitan las inversiones corrientes (capital de trabajo financiero) y no corriente (bienes de capital) en las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana; la dirección y gestión financiera permiten ponderar los riesgos y obtener niveles razonables de rentabilidad en las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana; la dirección financiera está encargada del diseño de la visión, misión, objetivos y políticas para facilitar la efectividad de las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana; la gestión financiera comprende las estrategias, tácticas, procesos, procedimientos y técnicas para facilitar la efectividad de las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana; las micro y pequeñas empresas del sector comercio de Lima Metropolitana, deben minimizar sus costos y gastos para poder lograr sus metas y objetivos empresariales.

Ibarra (2011)
, que el problema de su ha sido identificado en la falta de crecimiento de las MYPES. Dicha situación se configura en la falta de economía, falta de eficiencia, falta de efectividad, falta de mejora continua y falta competitividad. La gestión empresarial comprende la concreción de las políticas, mediante la aplicación de estrategias, tácticas, procesos, procedimientos, técnicas y prácticas. Una política no es un documento legal. Es un acuerdo basado en los principios o directrices de un área de actividad clave de una organización. Una política expresa cómo va la organización sobre su trabajo y cómo lo dirige. Las buenas políticas expresan un modo justo y sensible de tratar los asuntos. Mientras que sea posible, ninguna organización debería cambiar sus políticas a menudo. Las conclusiones de este trabajo son las siguientes: La gestión empresarial es la herramienta fundamental para el desarrollo de las MYPES en el Perú; La gestión empresarial es un proceso conformado por la planeación, organización, ejecución y control de los recursos y actividades de las MYPES; Las MYPES, tienen que aplicar un modelo de gestión empresarial para facilitar el proceso gerencial y la toma de decisiones; todo lo cual incidirá en el desarrollo de las mismas; La gestión empresarial permite a la empresa disponer del capital financiero, es decir del financiamiento propio y de terceros para concretar las inversiones temporales y permanentes y generar rentabilidad; La gestión empresarial dispone de políticas, estrategias, tácticas, acciones, procesos y procedimientos; La gestión empresarial ayuda a lograr la economía, eficiencia y efectividad en las actividades de la empresa; El desarrollo de las MYPES, es un proceso que permite lograr las  metas y objetivos; El desarrollo de las MYPES, tiene como base la planeación, organización, dirección, coordinación y control de las operaciones financieras y administrativas

Chavieri (2011)
, señala que el problema se encuentra identificado en la falta de mejora de las actividades de las PYMES, lo cual se expresa en la siguiente pregunta: ¿De qué manera la gestión empresarial efectiva facilita la mejora continua de las MYPES del sector comercio? Ante la problemática, se propone la solución a través de la formulación de la hipótesis: La gestión empresarial efectiva incide favorablemente en la mejora continua de las MYPES del sector comercio, mediante la definición de un proceso de gestión, definición de estrategias y toma de decisiones bien informadas. Este trabajo está orientado al siguiente objetivo: Determinar el modelo de gestión empresarial efectiva que facilitará la mejora continua de las MYPES del sector comercio. La investigación es de tipo aplicativo, del nivel descriptivo-explicativo. Se utilizó los métodos descriptivo e inductivo. Los resultados obtenidos son los siguientes: El 90% de los encuestados acepta que es posible que un modelo de gestión empresarial efectiva facilite la formulación de estrategias y la toma de decisiones facilitando la mejora continua  de las micro y pequeñas empresas del sector comercio. El 100% de los encuestados, contesta que el proceso gerencial, a través de la planeación, organización, dirección, coordinación y control; facilitará en la efectividad de las micro y pequeñas empresas del sector comercio. El 96% de los encuestados acepta que las decisiones sobre economía, eficiencia, efectividad y mejora continua; facilitarán la competitividad de las micro y pequeñas empresas del sector comercio. La competitividad es imponerse en costos, gastos, ventas y rentabilidad a las empresas de la competencia. Esto es posible lograrlo cuando se dispone de un modelo de gestión empresarial efectiva, es decir orientados a mejorar todo el acontecer empresarial. El 90% de los encuestados acepta que es posible alcanzar la mejora continua de las micro y pequeñas empresas del sector comercio, sobre la base de la gestión empresarial efectiva. Un modelo de gestión empresarial efectiva contiene un proceso, procedimientos, técnicas y prácticas de gestión generalmente aceptadas orientadas en un proceso sistémico a lograr las metas y objetivos empresariales. Reducir costos, incrementar ventas, mejorar la rentabilidad es sencillo de lograr cuando se dispone de un modelo de gestión orientado a la mejora continua empresarial.
Castillo (2005)
, describe la forma como las decisiones financieras, en la medida que sean efectivas, contribuyen al mejoramiento continuo, productividad, competitividad y desarrollo de las empresas del sector comercio, industria y servicios, todo esto en el marco de la economía social de mercado o de libre competencia. El 96% de los encuestados acepta que las decisiones financieras efectivas facilitan el desarrollo empresarial. El 93% de los encuestados acepta que la economía social de mercado es un ambiente adecuado para que las empresas sean competitivas. El 92% de los encuestados acepta que las decisiones financieras pueden ser de financiamiento, inversión y dividendos y deben orientarse al capital de trabajo y bienes de capital de las empresas.

Mendoza (2005)
, presenta a la gestión efectiva de las inversiones y el financiamiento como la solución para que las empresas del sector comercio obtengan eficiencia, eficacia, economía; productividad, mejoramiento continuo y competitividad en los sub-sectores en los cuales llevan a cabo sus actividades empresariales. El 98% de los encuestados acepta que la gestión financiera estratégica facilita la competitividad de las empresas. El 95% de los encuestados acepta que la gestión financiera abarca una serie de decisiones sobre economía, eficiencia, efectividad y mejora continua de las empresas. 

Ángeles (2005)
, analiza, sintetiza e interpreta como el análisis de la liquidez, gestión, solvencia y rentabilidad contribuye a la toma de decisiones financieras efectivas y por tanto conlleva la optimización y competitividad de las MYPES. El 90% de los encuestados acepta que el análisis financiero incide en las decisiones óptimas de las PYMES.

TESIS INTERNACIONALES

Vivas (2005)
, señala que la administración financiera se ha ido convirtiendo, con el transcurso del tiempo, en un tema cada vez más importante. Podemos ver en todos los medios de comunicación historias de cómo crecen y decrecen grandes empresas, bancos, organismos del Estado, etc. Para entender estas variaciones y estar en condiciones de participar en ellas se requiere de un buen conocimiento de los principios de las finanzas. Los problemas administrativos y financieros a los que tiene que enfrentarse todo tipo de organización son similares. Si tomamos como ejemplo el caso de una empresa que se dedica a la fabricación de una línea de recipientes de plástico, desde pequeños hasta grandes envases, entenderemos que dicha empresa necesita un equipo para formar el plástico, a partir de sus componentes básicos. Requiere un local para realizar sus tareas. Debe comprar materia prima y mantener un inventario de ellas, así como de la producción en proceso y de los artículos terminados. Le es indispensable la presencia de trabajadores, a quienes debe cancelar sueldos y salarios. Necesita de fondos para el uso y mantenimiento de la edificación y los equipos. Debe esperar cierto tiempo para que sus ventas sean canceladas y exista disponibilidad económica, además de algún monto de cuentas por cobrar. El citado ejemplo demuestra la necesidad que tiene la empresa Pública de obtener una información que le permita su desarrollo financiero. Para esto el sistema contable que utiliza la empresa reduce a unos pocos datos los hechos acontecidos en la misma, en un período de tiempo, y lo refleja en unos informes que se denominan Estados Financieros, los cuales son el objeto de esta investigación. Este tema se ha dividido en cinco puntos, comenzando por la conceptualización; donde se plantea la definición e importancia y los aspectos generales. Dentro de este último se incluyen los objetivos; las características; el contenido, la presentación y la terminología, además de los diferentes tipos de usuarios y las limitaciones. Seguidamente, señala la estructura de los diferentes tipos de estados financieros y su reclasificación, con la finalidad de efectuar un análisis más objetivo de los mismos y por ende de la empresa. En este punto se estudiará como realizar cambios en las cuentas para reclasificarlas. Posteriormente, se hace referencia a los índices financieros como herramientas necesarias para un buen análisis de las diversas relaciones entre las partidas que conforman los estados financieros, su utilización en el corto y largo plazo, y las técnicas de análisis más utilizadas. Finalmente, expone los motivos del por qué se deben reexpresar los estados financieros y cómo es la metodología para realizarlo. Con esto se busca tener una mejor visión, para evaluar el desempeño de la empresa, bajo las condiciones reales de la economía, en un ejercicio económico determinado. Para terminar la investigación, se establecen las conclusiones, se incluye la bibliografía utilizada

De Baros (2004)
, señala que en Venezuela, a pesar de los grandes adelantos tecno - científicos y del establecimiento de normas y reglamentos inherente a los aspectos contables, se considera que aún existen empresas que no llevan adecuadamente sus Estados Financieros, desconociendo intencionalmente o no las grandes consecuencias que ello trae consigo ya que esto redundaría en un proceso de decrecimiento o involución, toda vez que se violan los Principios de Contabilidad de Aceptación General (DPC-0.) así como las Declaraciones de Normas y Procedimientos de Auditoría. En este mismo orden de ideas se puede decir que existen situaciones específicas, y aunque son pocos donde esta problemática se hace evidente, siendo muchas de las razones que pueden influir al momento de la presentación de los Estados Financieros, en este sentido es importante destacar la obligatoriedad y apego al cumplimiento de las Normas y Principios Contables, así como las leyes que las rigen para lograr tanto información contable disponible ajustada a la realidad como a la necesidad de incrementar políticas que redunde en el desarrollo y crecimiento de una empresa. Es notable y evidente que cualquier empresa que no se ajuste a estos principios, normas o requerimientos, contables escasamente y podría lograr avance, crecimiento, desarrollo y en su efecto estaría transitando hacia al estancamiento y decrecimiento de la misma, es decir, la empresa que cometa reiteradamente estos errores estaría en desventaja con aquellos que si cumplen con las normas establecidas, por cuanto en primer lugar estaría violando los principios de contabilidad de aceptación general, así como se tendría un desconocimiento sobre el flujo del efectivo y sobre los bienes patrimoniales de la empresa, lo cual originaría una inconsistencia en la capacidad adquisitiva, de comercialización y financiamiento externo.

En virtud de lo antes señalado se puede decir que el análisis de los Estados Financieros se complicaría por diversos factores como los cuales son considerados en las diferencias que existen en los métodos contables y entre los cuales se puede mencionar: lenguaje de los reportes, la unidad monetaria usada en la medición, es decir la diferencia estructurada del mercado de valores y las diferentes leyes fiscales. No obstante, en aras de generar un mejor y mayor conocimiento sobre la empresa y por ende de la situación contable y financiera de la misma, con el transcurrir del tiempo comenzaron a elaborarse los informes donde se presentaban datos de los Estados Financieros lo cual redundó en beneficio para muchas empresas del país. Es necesario resaltar que la anomalía o incumplimiento de los principios y normas contables a pesar de los esfuerzos hechos por los colegios de contadores, siguen cometiéndose aunque en menos escala. En nuestro país posiblemente se puedan detectar muchos casos de cierre, quiebra y hasta fusiones de empresas productos fundamentalmente de la mala praxis contable y financiera reflejada en la presentación de los Estados Financieros y en los elementos que lo constituyen. En lo que se refiere a esta situación de anomalías contables y o sea del incumplimiento de principios y normas emanadas del colegio de contadores públicos de Venezuela por parte de algunas empresas, y se considera que el Estado Sucre no escapa a esta realidad, es decir, todavía se consigue empresas que no llevan o medio llevar sus Estados Financieros sin darse cuenta que esta anomalía afecta al desarrollo y crecimiento de la misma por cuanto el hecho de que no se cumplan con los principios y normas trae como consecuencia graves problemas para la empresa. En atención a lo antes señalado se puede de decir que estas empresas que incumplen los principios y leyes contables van indefectibles al cierre, a la quiebra y ha que se manejan sobre datos contables y financieros falsos e irreales. En este mismo orden de idea se puede decir que esta problemática también se vive en el Municipio Arismendi, específicamente en "Río Caribe" en donde se encuentra una empresa que estaría presentando un problema a los Estados Financieros. Lo cual a su vez trae como consecuencia un desequilibrio comercial, es decir esta empresa al no cumplir con los Principios de Contabilidad de Aceptación General y Reglas Contables, difícilmente estaría en condiciones de producir unos Estados Financieros satisfactorios en tanto que, la no consideración de los mismos traería consigo un problema de tipo económico financiero y administrativo a la hora de realizar los ajustes y movimientos contables de la empresa.

Por lo señalado anteriormente, puede decirse que la falta de claridad en la aplicación el manejo de los elementos que conforman los Estados Financieros y por ende en su presentación, generan una información desfasada en la realidad en tanto que se están violando los Principios Contables de Aceptación General y las Normas emanadas del Colegio de Contadores Públicos de Venezuela. Es por ello que se considera que cualquier empresa que esté cometiendo estas jamás podría tener un desarrollo o crecimiento, todo lo contrario, estaría en una fase de involución, decrecimiento o estancamiento al no poder contar con información efectiva y real ajustada a la realidad, sino todo lo contrario estaría incapacitada para determinar información sobre su patrimonio real, flujo de efectivo y financiamiento interno real de entre otros. 

Hernández (2005)
, describe un conjunto de decisiones de financiamiento, que permiten realizar las inversiones que necesitan  las empresas para desarrollarse en el marco de un mercado competitivo. El 91% de los encuestados acepta que las decisiones financieras facilitan el desarrollo de las empresas, mediante el uso adecuado de los recursos financieros. El 93% de los encuestados acepta que las decisiones financieras facilitan la economía, eficiencia y efectividad empresarial. El 97% de los encuestados señalan que las decisiones financieras óptimas facilitan la competitividad empresarial.

Aguabarrena (2004)
, realiza una descripción de las decisiones financieras que permiten tener una estructura adecuada de capital para disponer de los bienes y derechos  que necesitan para cumplir con la misión institucional y de ese modo asegurar su continuidad en el mercado competitivo chileno. El 90% de los encuestados acepta que la administración financiera competitiva solo es posible con decisiones financieras efectivas, es decir enmarcadas en las metas, objetivos y misión empresarial. El 89% acepta que las decisiones de financiamiento, en tanto sean bien informadas y oportunas, facilitan el desarrollo empresarial.

Juárez (2010)
, explica todos los aspectos de las decisiones de financiamiento, inversión, dividendos y riesgos empresariales y la forma como optimizan a las empresas en general. Algunas conclusiones del trabajo son las siguientes: Las decisiones de financiamiento facilitan las decisiones de inversión. Las decisiones de inversión facilitan las decisiones de dividendos o rentabilidad. Las decisiones sobre riesgos facilitan las decisiones de dividendos o rentabilidad. Las decisiones financieras facilitan la optimización de las empresas.

Herrero (2010)
, describe todos los aspectos que conducen a la efectividad de las empresas españolas y luego establece la forma como incide en la competitividad empresarial. La efectividad es entendida como el logro de las metas, objetivos y misión empresarial. La competitividad es entendida como la forma de vender calidad e imponerse a la competencia local e internacional. Algunas conclusiones son las siguientes: La economía empresarial facilita la eficiencia empresarial. La eficiencia empresarial facilita la efectividad empresarial. La economía, eficiencia y efectividad facilitan la competitividad. Solo las empresas competitivas aseguran continuidad en el desarrollo de sus actividades y eso genera confianza en directivos, trabajadores, inversionistas, clientes, proveedores, acreedores y otros agentes económicos.

1.2. PROBLEMA

El problema se encuentra identificado en las deficiencias en el financiamiento de las empresas constructoras de Lima Metropolitana que al no contar con información financiera y económica razonable tienen limitaciones para acceder a determinados bancos, determinadas líneas y determinados beneficios.
1.2.1. DESCRIPCION

Entre los síntomas o efectos que se han identificado, tenemos lo siguientes: Las empresas constructoras de Lima Metropolitana no disponen de una estructura óptima de capital financiero lo cual conlleva a tener en algunos casos alto patrimonio frente a un reducido pasivo; en otros casos alto pasivo y reducido patrimonio; en ese mismo contexto tienen una inadecuada distribución de sus deudas de corto plazo, mediano plazo y largo plazo lo que conlleva a asumir mayores costos; por otro lado, el financiamiento obtenido no es direccionado correctamente al capital de trabajo y bienes de capital; lo que no permite tener las inversiones de acuerdo con la actividad de las empresas.

Las causas de esta problemática ha sido identificada en la falta de estrategias para poder financiar a las empresas constructoras de la mejor manera, utilizando la información financiera y económica razonable que disponen las empresas y de ese modo tomar las decisiones más informadas posibles. 
Las empresas constructoras de Lima Metropolitana desconocen la cantidad de capital de trabajo que necesitan ni como financiarlo de la mejor manera para sacarle el máximo provecho.

Las empresas constructoras de Lima Metropolitana no tienen bien claro si adquieren activos fijos para llevar a cabo sus actividades o si alquilan dichos activos asumiendo el costo respectivo. Además tienen dificultades al querer utilizar un financiamiento de corto, mediano o largo plazo para estos efectos.

Por otro lado las empresas constructoras de Lima Metropolitana no utilizan la estrategia de la negociación con los acreedores y proveedores para conseguir ventajas con las fuentes de financiamiento; por lo que terminan asumiendo altos costos y desventajas al entregar garantías.
El pronóstico de esta situación problemática es de la peor. Las altas deudas de corto plazo pueden terminar asfixiando a las empresas. Las deudas de largo plazo negociadas en desventaja podrían volverse impagables y terminarían pasando la factura a las empresas constructoras de Lima Metropolitana. En este mismo sentido las empresas no aprovecharán las ventajas de saber direccionar el financiamiento al capital de trabajo o bienes de capital, con lo cual no podrán cumplir los contratos y a la larga pueden perder sus activos.

El control del pronóstico antes indicado puede llevarse a cabo mediante la utilización de la información contenida en los estados financieros razonables. Dichos estados formulados y presentados de acuerdo con normas internacionales de información financiera constituyen instrumentos confiables para el financiamiento empresarial y en general para la toma de decisiones necesarias para llevar a las empresa a un alto nivel de desarrollo.
1.2.2. FORMULACION

PROBLEMA PRINCIPAL:
¿De qué manera los estados financieros razonables facilitarán la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana?

PROBLEMAS SECUNDARIOS:
1) ¿De qué forma el análisis de series de tiempo facilitará la economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?

2) ¿De qué modo el análisis con ratios facilitará el desarrollo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?

1.3. OBJETIVOS

1.3.1. OBJETIVO PRINCIPAL
Determinar la manera como los estados financieros razonables facilitarán la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana

1.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS
1) Establecer la forma como el análisis de series de tiempo facilitará la economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana

2) Especificar el modo como el análisis con ratios facilitará el desarrollo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana

1.4. JUSTIFICACION E IMPORTANCIA

1.4.1. JUSTIFICACIÓN METODOLOGICA

En este trabajo en primer lugar se ha identificado la problemática existente en el deficiente financiamiento empresarial que disponen las empresas constructoras de Lima Metropolitana, sobre dicha problemática se han formulado las posibles soluciones a través de las hipótesis; luego se ha establecido los propósitos que persigue el trabajo por intermedio de los objetivos. Todos estos elementos se han formado en base a las variables e indicadores de la investigación. Todo lo anterior tiene el sustento en una metodología de investigación que identifica el tipo, nivel y diseño de investigación, la población y muestra a aplicar; así como también las técnicas e instrumentos para recopilar, analizar e interpretar la información.

1.4.2. JUSTIFICACION TEORICA

Los estados financieros razonables facilitan la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la presentación de información financiera y económica confiable y oportuna.
Los estados financieros razonables, facilitan información sobre la estructura financiera en tanto presentan las deudas e inversiones; también sobre la estructura económica de las empresas, en tanto presentan información sobre ventas, costos, gastos y resultado. Asimismo sobre la estructura patrimonial y sobre los flujos de efectivo. Estos estados representan poderosas herramientas para analizar e interpretar los distintos aspectos de las empresas y sobre ello tomar las decisiones mas adecuadas sobre las fuentes de financiamiento que realmente necesitan las empresas.

Los estados financieros razonables, representan un valor agregado para la toma de decisiones sobre deudas, inversiones, actividades de operación, actividades de inversión y actividades de financiamiento; el asunto es saber utilizar dicha información para las estrategias mas adecuadas de las empresas de construcción de Lima Metropolitana.

Los estados financieros razonables facilitan información sobre grados de liquidez, gestión, solvencia y rentabilidad; reducción de riesgos y otros aspectos que ayudan a tener mejores condiciones para el financiamiento de las empresas constructoras de Lima Metropolitana..
Los estados financieros razonables, pueden utilizarse para decidir contratos de colaboración empresarial, fusiones, escisiones, alianzas estratégicas, compras de empresas, ventas de empresas; transformaciones de empresas; sin instrumentos de mucha utilidad en el manejo empresarial.

1.4.3. JUSTIFICACION PRÁCTICA

Este trabajo aun cuando es teórico o puro, sin embargo puede ser utilizado por las empresas de construcción de Lima Metropolitana; de modo que pueden disponer del financiamiento en las mejores condiciones sobre la base de los estados financieros razonables.
1.4.4. IMPORTANCIA
La importancia está dada por el hecho de presentar un modelo de investigación que busca resolver una problemática empresarial.
Asimismo, porque permite plasmar el proceso de investigación científica y desde luego los conocimientos y experiencia profesional.

Marco teórico 
1.5. ESTADOS FINANCIEROS RAZONABLES
1.5.1. TEORIAS SOBRE ESTADOS FINANCIEROS RAZONABLES

Interpretando a la Norma Internacional No.1
, los estados financieros razonables constituyen una representación estructurada de la situación financiera y del rendimiento financiero de las empresas constructoras de Lima Metropolitana. El objetivo de los estados financieros razonables es suministrar información acerca de la situación financiera, del rendimiento financiero y de los flujos de efectivo de las empresas, que sea útil a una amplia variedad de usuarios a la hora de tomar sus decisiones económicas. Los estados financieros razonables también muestran los resultados de la gestión realizada por los administradores con los recursos que les han sido confiados. Para cumplir este objetivo, los estados financieros suministrarán información acerca de los siguientes elementos de una entidad: activos; pasivos; patrimonio; ingresos y gastos, en los que se incluyen las ganancias y pérdidas; aportaciones de los propietarios y distribuciones a los mismos en su condición de tales; y flujos de efectivo. Esta información, junto con la contenida en las notas, ayuda a los usuarios a predecir los flujos de efectivo futuros de la entidad y, en particular, su distribución temporal y su grado de certidumbre. Un juego completo de estados financieros comprende: un estado de situación financiera al final del periodo; un estado del resultado integral del periodo; un estado de cambios en el patrimonio del periodo; un estado de flujos de efectivo del periodo; notas, que incluyan un resumen de las políticas contables más significativas y otra información explicativa; y, un estado de situación financiera al principio del primer periodo comparativo, cuando las empresas constructoras apliquen una política contable retroactivamente o realice una reexpresión retroactiva de partidas en sus estados financieros, o cuando reclasifique partidas en sus estados financieros. Las empresas constructoras presentarán con el mismo nivel de importancia todos los estados financieros que forman un juego completo de estados financieros. Las empresas constructoras pueden presentar los componentes del resultado como parte de un único estado del resultado integral o en un estado de resultados separado. Cuando se presenta un estado de resultados, forma parte de un juego completo de estados financieros, y deberá mostrarse inmediatamente antes del estado del resultado integral. Muchas empresas constructoras presentan, fuera de sus estados financieros, un análisis financiero elaborado por la gerencia, que describe y explica las características principales del rendimiento financiero y la situación financiera de la entidad, así como las principales incertidumbres a las que se enfrenta. Tal informe puede incluir un examen de: (a) los principales factores e influencias que han determinado el rendimiento financiero, incluyendo los cambios en el entorno en que opera la entidad, su respuesta a esos cambios y su efecto, así como la política de inversiones que sigue para mantener y mejorar dicho rendimiento financiero, incluyendo su política de dividendos; (b) las fuentes de financiación de la entidad, así como su objetivo respecto al coeficiente de deudas sobre patrimonio; y, (c) los recursos de la entidad no reconocidos en el estado de situación financiera según las NIIF. Las empresas constructoras, fuera de sus estados financieros, informes y estados tales como informes medioambientales y estados del valor añadido, particularmente en sectores industriales en los que los factores del medioambiente son significativos y cuando los trabajadores se consideran un grupo de usuarios importante. Los informes y estados presentados fuera de los estados financieros quedan fuera del alcance de las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF).

Los estados financieros deberán presentar razonablemente la situación financiera y el rendimiento financiero, así como los flujos de efectivo de una entidad. La presentación razonable requiere la presentación fidedigna de los efectos de las transacciones, así como de otros sucesos y condiciones, de acuerdo con las definiciones y los criterios de reconocimiento de activos, pasivos, ingresos y gastos establecidos en el Marco Conceptual. La aplicación de las NIIF, con información a revelar adicional cuando sea necesario, se supone que da lugar a estados financieros que permiten conseguir una presentación razonable. Las empresas constructoras, cuyos estados financieros cumplan las NIIF efectuará, en las notas, una declaración, explícita y sin reservas, de dicho cumplimiento. Las empresas constructoras no señalarán que sus estados financieros cumplen con las NIIF a menos que satisfagan todos los requerimientos de éstas. En la práctica las empresas constructoras lograrán una presentación razonable cumpliendo con las NIIF aplicables. Una presentación razonable también requiere que las empresas constructoras: (a) Seleccione y aplique las políticas contables de acuerdo con la NIC 8 Políticas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores. La NIC 8 establece una jerarquía normativa, a considerar por la gerencia en ausencia de una NIIF que sea aplicable específicamente a una partida; (b) Presente información, que incluya a las políticas contables, de una forma que sea relevante, fiable, comparable y comprensible; (c) Suministre información adicional, siempre que los requerimientos exigidos por las NIIF resulten insuficientes para permitir a los usuarios comprender el impacto de determinadas transacciones, de otros sucesos o condiciones, sobre la situación financiera y el rendimiento financiero de la entidad.

Las empresas constructoras no pueden rectificar políticas contables inapropiadas mediante la revelación de las políticas contables utilizadas, ni mediante la utilización de notas u otro material explicativo. En la circunstancia extremadamente excepcional de que la gerencia concluyera que el cumplimiento de un requerimiento de una NIIF sería tan engañoso como para entrar en conflicto con el objetivo de los estados financieros establecido en el Marco Conceptual, las empresas constructoras no lo aplicarán, según se establece en el párrafo 20, siempre que el marco regulatorio aplicable requiera, o no prohíba, esta falta de aplicación. Cuando las empresas constructoras no apliquen un requerimiento establecido en una NIIF de acuerdo con el párrafo 19, revelará: (a) que la gerencia ha llegado a la conclusión de que los estados financieros presentan razonablemente la situación financiera y rendimiento financiero y los flujos de efectivo; (b) que se ha cumplido con las NIIF aplicables, excepto en el caso particular del requerimiento no aplicado para lograr una presentación razonable; (c) el título de la NIIF que la entidad ha dejado de aplicar, la naturaleza del apartamiento, incluyendo el tratamiento que la NIIF requeriría, la razón por la que ese tratamiento sería en las circunstancias tan engañoso como para entrar en conflicto con el objetivo de los estados financieros establecido en el Marco Conceptual, junto con el tratamiento alternativo adoptado; y, (d) para cada periodo sobre el que se presente información, el impacto financiero de la falta de aplicación sobre cada partida de los estados financieros que debería haber sido presentada cumpliendo con el requerimiento mencionado. Cuando las empresas constructoras hayan dejado de aplicar, en algún periodo anterior, un requerimiento de una NIIF, y ello afecte a los importes reconocidos en los estados financieros del periodo actual, deberá revelar la información establecida.
En la circunstancia extremadamente excepcional de que la gerencia de las empresas constructoras concluyeran que cumplir con un requerimiento de una NIIF sería tan engañoso como para entrar en conflicto con el objetivo de los estados financieros establecido en el Marco Conceptual, pero el marco regulatorio prohibiera apartamientos al requerimiento, la entidad reducirá, en la medida de lo posible, los aspectos de cumplimiento que perciba como causantes del engaño, mediante la revelación de: (a) el título de la NIIF en cuestión, la naturaleza del requerimiento, y la razón por la cual la gerencia ha llegado a la conclusión de que su cumplimiento sería tan engañoso como para entrar en conflicto con el objetivo de los estados financieros establecido en el Marco Conceptual; y, (b) para cada periodo presentado, los ajustes a cada partida de los estados financieros que la gerencia haya concluido que serían necesarios para lograr una presentación razonable.

Al elaborar los estados financieros, la gerencia evaluará la capacidad que tienen las empresas constructoras para continuar en funcionamiento. Las empresas constructoras elaborarán los estados financieros bajo la hipótesis de negocio en marcha, a menos que la gerencia pretenda liquidar la entidad o cesar en su actividad, o bien no exista otra alternativa más realista que proceder de una de estas formas. Cuando la gerencia, al realizar esta evaluación, sea consciente de la existencia de incertidumbres importantes, relativas a eventos o condiciones que puedan aportar dudas significativas sobre la posibilidad de que la entidad siga funcionando normalmente, procederá a revelarlas en los estados financieros. Cuando una entidad no prepare los estados financieros bajo la hipótesis de negocio en marcha, revelará ese hecho, junto con las hipótesis sobre las que han sido elaborados y las razones por las que la entidad no se considera como un negocio en marcha. Al evaluar si la hipótesis de negocio en marcha resulta apropiada, la gerencia tendrá en cuenta toda la información disponible sobre el futuro, que deberá cubrir al menos los doce meses siguientes a partir del final del periodo sobre el que se informa, sin limitarse a dicho período. El grado de detalle de las consideraciones dependerá de los hechos que se presenten en cada caso. Cuando una entidad tenga un historial de operaciones rentable, así como un pronto acceso a recursos financieros, la entidad podrá concluir que la utilización de la hipótesis de negocio en marcha es apropiada, sin realizar un análisis detallado. En otros casos, puede ser necesario que la gerencia, antes de convencerse a sí misma de que la hipótesis de negocio en marcha es apropiada, deba ponderar

una amplia gama de factores relacionados con la rentabilidad actual y esperada, el calendario de pagos de la deuda y las fuentes potenciales de sustitución de la financiación existente.

Las empresas constructoras elaborarán sus estados financieros, excepto en lo relacionado con la información sobre flujos de efectivo, utilizando la base contable de acumulación (o devengo). Cuando se utiliza la base contable de acumulación (devengo), las empresas constructoras reconocerán partidas como activos, pasivos, patrimonio, ingresos y gastos (los elementos de los estados financieros), cuando satisfagan las definiciones y los criterios de reconocimiento previstos para tales elementos en el Marco Conceptual.
Las empresas constructoras presentarán por separado cada clase significativa de partidas similares. Una entidad presentará por separado las partidas de naturaleza o función distinta, a menos que no tengan importancia relativa.

Los estados financieros son el producto del procesamiento de un gran número de transacciones y otros sucesos, que se agrupan por clases de acuerdo con su naturaleza o función. La etapa final del proceso de agregación y clasificación es la presentación de datos condensados y clasificados, que constituyen las partidas de los estados financieros. Si una partida concreta careciese de importancia relativa por sí sola, se agregará con otras partidas, ya sea en los estados financieros o en las notas. Una partida que no tenga la suficiente importancia relativa como para justificar su presentación separada en esos estados financieros puede justificar su presentación separada en las notas. No es necesario que una entidad proporcione una revelación específica requerida por una NIIF si la información carece de importancia relativa.

Las empresas constructoras no compensarán activos con pasivos o ingresos con gastos a menos que así lo requiera o permita una NIIF. Una entidad informará por separado sobre sus activos y pasivos e ingresos y gastos. La compensación en el estado del resultado integral o en el estado de situación financiera o en el estado de resultados separado (cuando se lo presenta) limita la capacidad de los usuarios para comprender las transacciones y otros sucesos y condiciones que se hayan producido, así como para evaluar los flujos futuros de efectivo de la entidad, excepto cuando la compensación sea un reflejo del fondo de la transacción o suceso. La medición por el neto en el caso de los activos sujetos a correcciones valorativas —por ejemplo correcciones por deterioro del valor de inventarios por obsolescencia y de las cuentas por cobrar de dudoso cobro— no es una compensación.

La NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias, define el ingreso de actividades ordinarias y requiere que se lo mida por el valor razonable de la contraprestación, recibida o por recibir, teniendo en cuenta el importe de cualesquiera descuentos comerciales y rebajas por volumen de ventas que sean practicados por la entidad. Una entidad lleva a cabo, en el curso de sus actividades ordinarias, otras transacciones que no generan ingresos de actividades ordinarias sino que son accesorias con respecto a las actividades principales que generan estos ingresos. Una entidad presentará los resultados de estas transacciones compensando los ingresos con los gastos relacionados que genere la misma operación, siempre que dicha presentación refleje el fondo de la transacción u otro suceso. Por ejemplo: (a) Las empresas constructoras presentarán las ganancias y pérdidas por la disposición de activos no corrientes, incluyendo inversiones y activos de operación, deduciendo del importe recibido por dicha disposición el importe en libros del activo y los gastos de venta correspondientes; y sustituido por el Marco Conceptual en septiembre de 2010; (b) una entidad podrá compensar los desembolsos relativos a las provisiones reconocidas de acuerdo con la NIC 37 Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes, que hayan sido reembolsados a la entidad como consecuencia de un acuerdo contractual con otra parte (por ejemplo, un acuerdo de garantía de productos cubierto por un proveedor) con los reembolsos relacionados. Además, las empresas constructoras presentarán en términos netos las ganancias y pérdidas que procedan de un grupo de transacciones similares, por ejemplo las ganancias y pérdidas por diferencias de cambio, o las derivadas de instrumentos financieros mantenidos para negociar. Sin embargo, una entidad presentará estas ganancias y pérdidas por separado si tienen importancia relativa.

Las empresas constructoras presentarán un juego completo de estados financieros (incluyendo información comparativa) al menos anualmente. Cuando una entidad cambie el cierre del periodo sobre el que informa y presente los estados financieros para un periodo contable superior o inferior a un año, revelará, además del periodo cubierto por los estados financieros: (a) la razón para utilizar un periodo de duración inferior o superior; y, (b) el hecho de que los importes presentados en los estados financieros no son totalmente comparables.

Normalmente, las empresas constructoras preparan, de forma coherente en el tiempo, estados financieros que comprenden un periodo anual. No obstante, determinadas entidades prefieren informar, por razones prácticas, sobre periodos de 52 semanas. Esta Norma no prohíbe esta práctica.

A menos que las NIIF permitan o requieran otra cosa, las empresas constructoras revelarán información comparativa respecto del periodo anterior para todos los importes incluidos en los estados financieros del periodo corriente. Las empresas constructoras incluirán información comparativa para la información descriptiva y narrativa, cuando esto sea relevante para la comprensión de los estados financieros del periodo corriente. Las empresas constructoras que revelen información comparativa presentarán, como mínimo, dos estados de situación financiera, dos de cada uno de los restantes estados, y las notas relacionadas. Cuando una entidad aplique una política contable retroactivamente o realice una reexpresión retroactiva de partidas en sus estados financieros, o cuando reclasifique partidas en sus estados financieros, presentará, como mínimo, tres estados de situación financiera, dos de cada uno de los restantes estados, y las notas relacionadas. Las empresas constructoras presentarán estados de situación financiera: (a) al cierre del periodo corriente, (b) al cierre del periodo anterior (que es el mismo que el del comienzo del periodo corriente), y, (c) al principio del primer periodo comparativo. En algunos casos, la información narrativa proporcionada en los estados financieros de periodo(s) anterior(es) continúa siendo relevante en el periodo actual. Por ejemplo, una entidad revelará en el periodo corriente detalles de una disputa legal cuyo resultado era incierto al final del periodo inmediatamente anterior y que todavía debe resolverse. Los usuarios se beneficiarán al conocer que la incertidumbre existía ya al final del periodo inmediatamente anterior al que se informa, así como los pasos dados durante el periodo para resolverla.

Cuando las empresas constructoras modifiquen la presentación o la clasificación de partidas en sus estados financieros, también reclasificará los importes comparativos, a menos que resulte impracticable hacerlo. Cuando la entidad reclasifique los importes comparativos, revelará: (a) la naturaleza de la reclasificación; (b) el importe de cada partida o grupo de partidas que se han reclasificado; y, (c) la razón de la reclasificación. Cuando la reclasificación de los importes comparativos sea impracticable, la entidad revelará: (a) la razón para no reclasificar los importes; y, (b) la naturaleza de los ajustes que tendrían que haberse efectuado si los importes hubieran sido reclasificados.

El mejoramiento de la comparabilidad de la información entre periodos ayuda a los usuarios en la toma de decisiones económicas, sobre todo al permitir la evaluación de tendencias en la información financiera con propósitos predictivos. En algunas circunstancias, la reclasificación de la información comparativa de periodos anteriores concretos para conseguir la comparabilidad con las cifras del periodo corriente es impracticable. Por ejemplo, una entidad puede no haber calculado algunos datos en periodos anteriores, de una manera que permita su reclasificación y la reproducción de la información es, por tanto, impracticable.

La NIC 8 establece los ajustes a realizar en la información comparativa requerida, cuando una entidad cambia una política contable o corrige un error.

Las empresas constructoras mantendrán la presentación y clasificación de las partidas en los estados financieros de un periodo a otro, a menos que: (a) tras un cambio en la naturaleza de las actividades de la entidad o una revisión de sus estados financieros, se ponga de manifiesto que sería más apropiada otra presentación u otra clasificación, tomando en consideración los criterios para la selección y aplicación de políticas contables de la NIC 8; o, (b) una NIIF requiera un cambio en la presentación. Por ejemplo, una adquisición o disposición significativa, o una revisión de la presentación de los estados financieros, podrían sugerir que éstos necesitan ser presentados de forma diferente. Las empresas constructoras sólo cambiarán la presentación de sus estados financieros cuando dicho cambio proporcione información fiable y más relevante para los usuarios de los estados financieros, y la nueva estructura tenga visos de continuidad, de modo que la comparabilidad no quede perjudicada. 

Interpretando a Anthony (2008)
, los estados financieros razonables, también denominados estados contables razonables, informes financieros razonables o cuentas anuales razonables, son informes que utilizan las empresas constructoras para reportar la situación económica y financiera y los cambios que experimentan las mismas a una fecha o periodo determinado. Esta información resulta útil para la administración, gestores, reguladores y otros tipos de interesados como los accionistas, acreedores o propietarios. Los estados financieros razonables constituyen el producto final de la contabilidad y son elaborados de acuerdo a principios de contabilidad generalmente aceptados, normas contables o normas de información financiera. La contabilidad es llevada adelante por contadores públicos que, en la mayoría de los países del mundo, deben registrarse en organismos de control públicos o privados para poder ejercer la profesión.

Los estados financieros son las herramientas más importantes con que cuentan las empresas constructoras para evaluar el estado en que se encuentran.

El objetivo de los estados financieros razonables es proveer información sobre el patrimonio de las empresas constructoras a una fecha y su evolución económica y financiera en el período que abarcan, para facilitar la toma de decisiones económicas. Se considera que la información a ser brindada en los estados financieros debe referirse a los siguientes aspectos de las empresas constructoras: Su situación patrimonial a la fecha de dichos estados; Un resumen de las causas del resultado asignable a ese lapso; La evolución de su patrimonio durante el período; La evolución de su situación financiera por el mismo período, Otros hechos que ayuden a evaluar los montos, momentos e incertidumbres de los futuros flujos de fondos que los inversores y acreedores recibirán del ente por distintos conceptos.

Los Estados financieros obligatorios dependen de cada país, siendo los componentes más habituales los siguientes: Estado de situación patrimonial (también denominado Estado de Situación Financiera o Balance de Situación); Estado de resultados (también denominado Estado de Pérdidas y Ganancias o cuenta de pérdidas y ganancias); Estado de evolución de patrimonio neto (también denominado Estado de Cambios en el Patrimonio Neto); Estado de flujo de efectivo (también denominado Estado de Origen y Aplicación de Fondos); Las Notas a los Estados Financieros (que en la legislación de España se denomina "memoria", y en Argentina "Información Complementaria", compuesta por Notas y Anexos). Los estados financieros se presentan acompañados de notas y cuadros, que "revelan" o aclaran puntos de interés que, por motivos técnicos o prácticos, no son reflejados en el cuerpo principal.

Estos estados financieros en tanto razonables son la base de otros informes, cuadros y gráficos que permiten calcular la rentabilidad, solvencia, liquidez, valor en bolsa y otros parámetros que son fundamentales a la hora de manejar las finanzas de una institución.

Habitualmente cuando se habla de estados financieros razonables se sobreentiende que son los referidos a la situación actual o pasada, aunque también es posible formular estados financieros proyectados. Así, podrá haber un estado de situación proyectado, un estado de resultados proyectado o un estado de flujo de efectivo proyectado.

La información contenida en los estados financieros razonables debería reunir, para ser útil a sus usuarios, las siguientes características: Pertinencia; Confiabilidad; Aproximación a la realidad; Esencialidad; Neutralidad; Integridad; Verificabilidad; Sistematicidad; Comparabilidad; y, Claridad.
Interpretando a Bernstein (1996)
, los estados financieros razonables son los documentos que deben preparar las empresas constructoras de Lima Metropolitana al terminar el ejercicio contable, con el fin de conocer la situación financiera y los resultados económicos obtenidos en las actividades a lo largo de un período, formulados y presentados de acuerdo con las normas internacionales de información financiera. La aplicación correcta y exacta de estas normas es lo que le da el carácter de razonables.
La información presentada en los estados financieros en tanto razonable interesa a: La administración, para la toma de decisiones, después de conocer el rendimiento, crecimiento y desarrollo de la empresa durante un periodo determinado. Los propietarios para conocer el progreso financiero del negocio y la rentabilidad de sus aportes. Los acreedores, para conocer la liquidez de la empresa y la garantía de cumplimiento de sus obligaciones. El estado, para determinar si el pago de los impuestos y contribuciones esta correctamente liquidado.

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. Los estados financieros deben llevar las firmas de los responsables de su elaboración, revisión y elaboración.
 Los estados financieros son los informes sobre la situación financiera y económica de una empresa en un periodo determinado

Interpretando a Kennedy (1998)
, los estados financieros razonables, son aquellos estados procedentes del proceso contable 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.

Los estados financieros para que sean razonables tienen, fundamentalmente que cumplir los siguientes objetivos: i) Presentar razonablemente información sobre la situación financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de una empresa; ii) Apoyar a la gerencia en la planeación, organización, dirección y control de los negocios; iii) Servir de base para tomar decisiones sobre inversiones y financiamiento; iv) Representar una herramienta para evaluar la gestión de la gerencia y la capacidad de la empresa para generar efectivo y equivalentes de efectivo; v) Permitir el control sobre las operaciones que realiza la empresa; vi) Ser una base para guiar la política de la gerencia y de los accionistas en materia societaria. 

Los estados financieros para que tengan el sello de razonables deben cumplir las siguientes cualidades: i) Comprensibilidad, debiendo ser la información clara y entendible por usuarios con conocimiento razonable sobre negocios y actividades económicas; ii) Relevancia, con información útil, oportuna y de fácil acceso en el proceso de toma de decisiones de los usuarios que no estén en posición de obtener información a la medida de sus necesidades. La información es relevante cuando influye en las decisiones económicas de los usuarios al asistirlos en la evaluación de eventos presentes, pasados o futuros o confirmando o corrigiendo sus evaluaciones pasadas; iii) Confiabilidad, para lo cual la información debe ser: Fidedigna, que represente de modo razonable los resultados y la situación financiera de la empresa, siendo posible su comprobación mediante demostraciones que la acreditan y confirman; Presentada reflejando la sustancia y realidad económica de las transacciones y otros eventos económicos independientemente de su forma legal; 
Neutral u objetiva, es decir libre de error significativo, parcialidad por subordinación a condiciones particulares de la empresa; Prudente, es decir, cuando exista incertidumbre para estimar los efectos de ciertos eventos y circunstancias, debe optarse por la alternativa que tenga menos probabilidades de sobrestimar los activos y los ingresos, y de subestimar los pasivos y los gastos; Completa, debiendo informar todo aquello que es significativo y necesario para comprender, evaluar e interpretar correctamente la situación financiera de la empresa, los cambios que ésta hubiere experimentado, los resultados de las operaciones y la capacidad para generar flujos de efectivo; y, Comparabilidad, la información de una empresa es comparable a través del tiempo, lo cual se logra a través de la preparación de los estados financieros sobre bases uniformes.

Los estados financieros obtenidos luego del cierre de los libros oficiales, para que se conviertan en razonables deberán ser  dictaminados por Auditor debidamente habilitado; igual exigencia es aplicable a los estados financieros consolidados de la matriz con sus subsidiarias. El informe de auditoría debe ser preparado y presentado con sujeción a los requisitos y formalidades establecidas por las NIA aprobadas y vigentes en el Perú y, de ser el caso, por las normas específicas emitidas por los Organismos de Supervisión y Control correspondientes. 

Interpretando a Apaza (2011)
, los estados financieros, en tanto sean razonables, son una excelente materia prima para el análisis e interpretación de la información financiera y económica. Los términos análisis é interpretación de estados financieros, están referidos al estudio de los estados financieros desde un ángulo diferente al de su preparación pero sin desprenderse o desviarse de su contenido el que constituye la fuente de dicho análisis é interpretación, de lo que se deduce que para que haya análisis, tiene que existir previamente estados financieros consistentemente preparados, esto es, consistentemente ajustados. Con lo dicho debe quedar claramente establecido que cuando se estudia estados financieros en general, éstos deben ser enfocados desde dos puntos de vista: 1.
Desde el punto de vista: a) De su preparación, cuya tarea es exclusiva del contador de la empresa; y b) De su revisión  y ajuste preliminar que deja allanado el campo para el análisis é interpretación; y,  2. Desde el punto de vista de su análisis é interpretación que aún siendo el mismo profesional quién los ha elaborado, actúa desde un ángulo diferente, aplicando para tal efecto, métodos, técnicas, procedimientos y diversos instrumentos mediante los cuales consigue que los estados financieros declaren su contenido.

Cada rubro de los estados financieros tiene características diferentes; luego su análisis é interpretación, requiere también patrones diferentes no solo de acuerdo a esas características, sino también al tipo de información que el analista quiere obtener separadamente de cada uno de dichos rubros para satisfacer los requerimientos de los diferentes usuarios.

Analizar estados financieros es desagregar o descomponer dichos estados financieros en todas y cada una de sus cuentas, para que una vez examinadas, se llegue a determinar si las cifras que reflejan son correctas.

Analizar los estados financieros, también se puede expresar que es el método a través del cual se va de lo general a los específico, o de lo compuesto a lo simple, es decir, consiste en clasificar y agrupar los distintos elementos individuales que intervienen dentro del contexto de un estado financiero. Con el propósito de incrementar conceptos, se transcriben los de algunos autores sobre la materia para que el lector sea éste estudiante o interesado escoja el de su preferencia o formule el suyo, si fuera el caso.

El análisis de los estados financieros de una empresa, o simplemente análisis financiero, puede ser definido como el procedimiento o conjunto de procedimientos que se aplican con el propósito de revelar las situaciones y cambios que presentan los estados financieros. De otro modo, se puede decir que el análisis financiero es el procedimiento que se aplica para hacer hablar a las cifras acerca de qué está delante y lo que está detrás de las situaciones y cambios presentados por los estados financieros de una empresa. 
El análisis de estados financieros se fundamenta en la obtención de una serie de datos de la actividad empresarial a través del estudio de todas las partidas que integran las cuentas anuales de la empresa para formar un juicio crítico de su situación y evaluación. Este análisis puede desarrollarse desde varios puntos de vista, según el objetivo buscado; así el análisis puede ser económicos, financiero, contable, etc. Para que estos análisis puedan ser efectivos, es necesario disponer de los siguientes documentos: un balance general; la cuenta resuntiva de pérdidas y ganancias y las cuentas de explotación de cada sector empresarial; la memoria del ejercicio; el cuadro de obtención y aplicación de los recursos financieros y anexos estadísticos.

El análisis de los estados financieros es un estudio de las relaciones que existen entre los diversos elementos financieros de un negocio, manifestados por un conjunto de estados contables pertenecientes a un mismo ejercicio y de las tendencias de esos elementos, mostradas en una serie de estados financieros correspondientes a varios períodos sucesivos, y al referirse al concepto filosófico del análisis financiero menciona lo siguiente: Los estados financieros muestran la situación y desarrollo financiero a que ha llegado una empresa como consecuencia de las operaciones realizadas; en virtud de que tales operaciones se realizan bajo la dirección de la administración, se concluye que los estados financieros son la expresión cuantitativa de los resultados obtenidos por la administración en su actuación; es la habilidad y la visión del factor humano quien da curso y determina los resultados que se obtengan. Tal habilidad y visión no son cualidades abstractas, sino que dejan huellas en la estructura de la empresa.  

Para hacer una medición  adecuada de los resultados obtenidos por la administración y tener una base  apropiada para emitir una opinión correcta acerca de las condiciones financieras de la empresa y sobre la eficiencia de su administración, así como para el descubrimiento de hechos económicos referentes a la misma, es necesario llevar a cabo el análisis de los estados financieros. En tal virtud, el análisis de los estados financieros es un instrumento más para que el factor humano pueda satisfacer su innato deseo de llegar a ser siempre más eficiente.

El objetivo del análisis de la información financiera es la obtención de los elementos de juicio para evaluar la situación  financiera y los resultados de operación de una empresa, así como su evolución a través del tiempo y las tendencias que revela. Para determinar las causas que ha producido los cambios de la situación financiera y los resultados de operación, es necesario hacer comparaciones entre los diversos elementos componentes de los estados financieros; comparaciones de cifras de varias fechas y períodos; y comparaciones de cifras de otras empresas similares para conocer la evolución del mercado.

Los estados financieros se preparan con el fin de presentar una revisión periódica o informe acerca del progreso de la administración y trata sobre la situación de las inversiones en el negocio y los resultados obtenidos durante el período que se estudia. Sostiene también que reflejan una combinación de hechos registrados, convenciones contables y juicios personales; y los juicios y convenciones aplicados les afectan en grado sustancial. Lo adecuado de los juicios depende  necesariamente de la competencia é integridad de los que los formulan y de su adhesión a los principios y convenciones contables generalmente aceptados. El término hechos registrados se refiere a los datos sacados de los registros contables, pero debe tenerse en cuenta que el balance general no muestra la situación financiera de un negocio  en función de la situación económica actual, porque los costos históricos y no los costos actuales son los que se consideran para la mayor parte de las partidas. Algunos factores que pueden afectar la situación financiera de la empresa quizás no se encuentren registrados en los libros contables o se muestran en el cuerpo del balance general. El término convenciones contables hace referencia a ciertos supuestos y procedimientos. Uno de los más importantes problemas de la contabilidad si es que no hay reglas precisas, tiene que ver con la valuación del activo, con la amortización y con la determinación de la utilidad, es decir, la distribución de los gastos entre los distintos períodos contables. El juicio personal se combina con los hechos registrados y las prácticas o convenciones contables de los estados financieros cuando el contador decide aplicar alguno de los diferentes métodos y procedimientos existentes para efectuar los ajustes contables.

La importancia del análisis financiero puede resaltarse desde varios puntos de vista, ya que facilita diversas informaciones. La utilidad real de los estados financieros se alcanza únicamente cuando tienen un sentido definido, de acuerdo con los hechos esenciales de la empresa, con lo cual propenden a orientar el pensamiento de las personas interesadas en ella, hacia normas de administración eficiente. Las cifras desnudas carecen a menudo de mayor valor; es necesario lograr que “hablen”. Por esta razón el contador debe dedicar sería meditación y esfuerzo a los recursos y métodos interpretativos.  No podría decirse que el arte de analizar las estadísticas financieras de las empresas ha progresado al mismo ritmo que las técnicas fundamentales de la contabilidad y los métodos de recopilación. Las empresas grandes suelen disponer de los datos básicos necesarios, o pueden conseguirlos sin mucho preciosismo contable ni marcado aumento de gastos, pero los medios de presentación é interpretación de esos datos en bien de los interesados, especialmente en lo que se refiere a los accionistas y otros inversores, todavía siguen sin perfeccionarse del todo é inclusive no se utilizan de modo general. Los contadores públicos se han preocupado mucho por los problemas de auditoria, pero los métodos tradicionales empleados por ellos para suministrar información no ha mejorado sensiblemente con la necesaria rapidez. Otro factor ha sido la tendencia por parte de algunas empresas a no ofrecer datos completos al común de los accionistas, tendencia con la cual se ha transgredido porque se supone que a ese inversor no le interesan los detalles  financieros y, de todas maneras, no se halla capacitado para comprender las complejas condiciones de una empresa moderna; pero en los últimos años se viene reconociendo, cada vez en mayor grado, que las personas que aportan fondos tienen derecho a informes detallados y claros acerca de la actividad y situación financiera de la empresa que ha recibido sus aportes. Las organizaciones profesionales, las organizaciones financieras y los organismos del Gobierno también están prestando mayor atención al problema.

Los recursos interpretativos son quizás de mayor importancia para los directores de la empresa, para los accionistas, para los acreedores y entidades financieras. Dicho de otro modo, la importancia del análisis de los estados financieros alcanza a los diversos grupos interesados en el negocio que comprenden: a) los propietarios, socios o accionistas; b) los directores; c) los acreedores; d) los propietarios en perspectivas y acreedores posibles; e) las empresas financieras; f) el Gobierno Central y Local; g) los empleados del negocio; h) el público en general.

La importancia y la utilidad que tiene la información  obtenida de los estados financieros, aparece con mayor claridad cuando mediante su análisis se pueden precisar por ejemplo las situaciones relativas a una empresa: a) Si el grado de liquidez y la capacidad de pago proporcionan la seguridad de que la empresa podrá cumplir con el pago de sus obligaciones a corto plazo; b)
Si el capital de trabajo es adecuado en razón a su volumen de operaciones y al grado de rotación de sus activos corrientes; c) La capacidad que tiene la empresa para generar recursos líquidos necesarios para su funcionamiento y desarrollo; d) Si el grado de solidez de la situación financiera y sus tendencias, permiten suponer que a mediano plazo la empresa podrá mantener una situación solvente; e) Si la magnitud de la inversión de una empresa en inmuebles, maquinaria y equipo y su ritmo de crecimiento son adecuados en relación a sus ventas; f) Como ha sido financiada la inversión en activos fijos y sus efectos en la operación y estructura financiera de la empresa; g) Si la utilidad es razonable en función al monto del capital invertido  por los accionistas; h) De igual modo se puede precisar si la utilidad es reducida debido a ventas insuficientes, costos de producción excesivos, deficiente administración, exceso de costos de financiamiento, etc.

Un análisis financiero se puede efectuar atendiendo a los diferentes requerimientos de los usuarios descritos en el párrafo anterior mediante los numerales a) hasta h), esto es que puede comprender alguno o todos los siguientes enfoques: a) En su aspecto contable, para determinar si los documentos presentados reúnen las condiciones necesarias de claridad, orden, estructura, etc.; b) En su aspecto económico, para examinar a través del balance, la rentabilidad de la empresa, la solidez de las inversiones, los resultados obtenidos, etc.; c) En el aspecto financiero analizando las disponibilidades y exigibilidades de la empresa y las previsiones de tesorería; d) En su aspecto jurídico se debe analizar el origen de los fondos de financiación, el capital obtenido y responsabilidad del mismo.

Además, en cualquiera de sus aspectos el análisis debe cumplir una serie de requisitos, por ejemplo: 1. Ser sintético; debe dar una visión rápida y exacta de la empresa. La síntesis del balance debe estar armonizada con el desarrollo analítico, sin recurrir a un detalle excesivo; hay que lograr un punto de equilibrio entre síntesis y análisis. 2. Orden; las partidas del balance se ordenan con arreglo a criterios específicos; la teoría contable agrupa las partidas del activo en orden a su convertibilidad en efectivo o disponibilidad, mientras que las de pasivo en orden a su pronto pago. 3.
Claridad. Para que el balance sea claro, los títulos de las cuentas deben corresponder exactamente a las características esenciales de los valores agrupados en cada cuenta del balance. 4. Precisión. Cada título debe corresponder con precisión a la realidad de los valores contenidos. 5.
Permanencia. El balance debe ser constante en la disposición de sus elementos y en el modo de valorarlos a través de los distintos ejercicios.
1.5.2. ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS CON SERIES DE TIEMPO
Interpretando a  Ferrer (2005)
, el análisis de los estados financieros en base a series de tiempo consiste en determinar la estructura y evolución de los estados financieros en un determinado número de periodos. Los distintos tipos de evaluación a que puedan ser sometidos los estados financieros de las empresas, sean éstas industriales, comerciales o de servicios, constituyen, sin la menor duda, tema de especial importancia y de constante interés profesional. Ante la necesidad de mantener un equilibrio entre las inversiones y las obligaciones, a corto y largo plazo, es preciso estudiar el comportamiento de la empresa, derivado de las transacciones que esta realiza en un medio económico. Asimismo, habrá de analizarse lo factores que intervienen, favorables o desfavorables en la producción y comercialización de bienes o prestación de servicios, cuyos resultados, positivos o negativos, incrementan o reducen la participación de los recursos propios y de terceros puestos a disposición de ésta, modificaciones que han de reflejarse en su estructura financiera y por ende incidirán, en beneficio o en detrimento de su liquidez, gestión, solvencia o rentabilidad. 

El objetivo del análisis financiero es, por lo tanto, el examen de las condiciones de realización de tal equilibrio. Sin embargo, es dificultoso delimitar los movimientos, razón por la cual el análisis financiero recurre normalmente a la contabilidad a fin de obtener las informaciones de carácter financiero. Por lo general, continúa Ferrer, la información es recibida a través de los estados financieros, utilizándose con mayor frecuencia el balance de situación o balance general y el estado de ganancias y pérdidas o estado de resultados. De esta forma, el análisis es efectuado en términos de saldos, mientras que el problema financiero está determinado por la interrelación de los flujos monetarios
El análisis financiero desde el momento que se apoya en la información contable, no debe ser calificado como un instrumento infalible para evaluar la gestión financiera y económica de la empresa, sino más bien como un conjunto de técnicas que nos permite tener una idea de los resultados de su gestión en un período determinado, toda vez que los estados financieros, antes de expresar una posición financiera, basada en una precisa y rigurosa demostración matemática, reflejan hechos económicos, factibles de ser cuantificados, apoyados en una combinación de convencionalismos contables y estimaciones personales, las cuales han de influir al llevar a cabo la evaluación.

MÉTODOS DE TENDENCIAS DE NÚMEROS ÍNDICES

Interpretando a  Ferrer (2005)
, los métodos de tendencias pertenecen también al grupo de métodos de análisis financieros. Están referidos a la aplicación conocida como números índices muy usada en estadística para el estudio de fenómenos en marcha. Los números índices aplicados a las razones o a los valores que la determinan, presentados en orden cronológico, permiten comprender fácilmente la evolución de la situación que las razones expresan. Si los valores de las razones financieras se presentan correlativamente al tiempo, constituyen series estadísticas, cuyas “tendencias” pueden ser determinadas mediante los números índices. Para calcular las tendencias correspondientes a una serie de valores, es necesario partir de la cifra de un período tomado como base, la cual se considera como número 100. Los números índices correspondientes a las cifras de los períodos sucesivos se obtienen en función del valor del período base. Si la base es igual a 100, los demás guarismos se denominan números índices.

Ejemplo: Calcular los números índices de las utilidades de la empresa constructora INVERSIONES EJL  S.A. durante los años detallados a continuación:

	Años

2007
2008
2009
2010
2011
	Miles de Nuevos Soles

66.20
72.80
140.60
276.60
211.80


Si consideramos al año 2007 como año base, para encontrar el número índice del año 2008 aplicamos la siguiente fórmula:


66.2 
: 100 :

De donde 
x = 72.6 x 100 = 110


72.6    :   X


       

66.2

Aplicando la misma fórmula a los años siguientes obtendremos:

	Años

2007
2008
2009
2010
2011
	Miles de Nuevos Soles

66.20
72.80
140.60
276.60
211.80
	Índice

100

110

212

418

320


Comentando el resultado obtenido diremos que la utilidad de 2009 creció considerablemente habiéndose duplicado; mientras que en el 2010 se cuadruplicó; y durante 2011 sufrió una disminución que apenas llegó a 320.

Para ilustrar lo anterior, vamos a combinar por ejemplo el activo fijo de una empresa relacionándolo con el capital contable a fin de determinar su grado de solidez financiera  y conocer la forma en que se financian las inversiones en un período de 10 años.

	Años
	Capital Contable Absoluto Índice
	Activo Fijo Absoluto Índice
	Grado de Solidez Coeficiente Índice

	2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
	44.9

65.3

80.4

68.4

100.9

101.4

94.6

57.6

95.8

81.5
	100

145

179

152

225

226

211

128

213

182
	33.1

36.3

70.3

138.3

105.4

116.5

262.2

200.0

277.7

254.0
	100

110

213

418

318

352

792

604

839

797
	1.36

1.80

1.14

0.49

0.96

0.87

0.36

0.29

0.34

0.32
	100

132

84

36

71

64

26

21

25

24


Nota: Las cifras absolutas deben tomarse de los estados financieros.

El cuadro que antecede nos demuestra que: en el primer año por cada sol invertido  en activo fijo, los accionistas tenían un remanente de 36 céntimos invertidos en otros rubros del activo; el capital propio ha sido suficiente para financiar la totalidad de la inversión en activos fijos y parte de la inversión en capital de trabajo y otros activos. Sin embargo, en el décimo año el capital contable ya era inferior en su monto al activo fijo y los accionistas solamente financiaban el 32% de éste, es decir, por cada sol que la compañía tiene invertido en activo fijo, los accionistas han participado sólo con 32 céntimos.

MÉTODOS DE ANALISIS ESTRUCTURAL
Interpretando a  Ferrer (2005)
, El Método de Porcientos Integrales, tiene la ventaja de presentar en los estados financieros los cambios porcentuales que han tenido ciertos rubros individuales de una fecha o de un período a otro en relación con el activo total, el pasivo total y el capital, o los ingresos netos. Esta ventaja también se aprecia cuando se hace una comparación de dos o más empresas, o entre una empresa y los estados o datos de toda una plaza, ya que si la comparación se hiciera con cifras absolutas, no existiría base común de comparaciones. No obstante, si las cifras de los estados financieros se muestran en porcientos integrales, esto es, porciones o porcentajes del activo total, del pasivo total y del capital y de los ingresos netos, se crea una base común de comparación.

Este método es valioso para el analista en el estudio de la estructura financiera y de los resultados de operación de una empresa y particularmente al hacer comparaciones entre empresas de la misma rama y con porcientos estándares.

Según Kennedy, “un estudio con base común 100 muestra el porciento del activo total que ha sido invertido en cada tipo o clase de activo. Un estudio de estos porcentajes base comparándolos con los de un competidor en la industria revelaría si la empresa tiene o no una inversión exagerada en uno o más de sus activos.

Esto es, un análisis puede revelar que la firma tiene invertido un importe demasiado elevado en cuentas por cobrar o en inventarios, o que el total del activo circulante es más bajo, o que el activo fijo es más alto que lo que se acostumbra en esa industria.

Un estado con base común también mostrará la distribución del pasivo y del capital, esto es, las fuentes de los recursos invertidos en el activo. 

PORCIENTOS VERTICALES
Interpretando a  Ferrer (2005)
, el análisis de porcientos verticales es una herramienta de análisis financiero la cual es sumamente útil porque permite comparar un rubro específico con respecto al total al que pertenece. Una aplicación típica de este esquema vertical se puede visualizar en el balance general comparativo de una empresa y su correspondiente estado de ganancias y pérdidas.

EJERCICIO DE APLICACIÓN

INVERSIONES EJL SAC
BALANCE GENERAL COMPARATIVO (VERTICAL)

(En miles de Nuevos Soles)

	Activo
	                    2011               %
	              2010                 %

	Activo Corriente

Caja y Bancos

Clientes

Inventarios

Cargas Diferidas

Total Activo Corriente

Activo no Corriente

Inversiones en Valores

Inmuebles, Maquinaria y Equipo

· Depreciación Acumulada

Total Activo No Corriente

Total Activo

Pasivo y Patrimonio

Pasivo Corriente

Tributos por pagar

Remuneraciones por pagar

Proveedores

Dividendos por pagar

Total Pasivo Corriente

Pasivo a Largo Plazo

Préstamos hipotecarios

Total Pasivo a largo plazo

Total pasivo

Patrimonio

Capital Social

Utilidades retenidas

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio
	38.70

78.80

206.50

          2.10

326.10

40.00

246.00

(76.80)

209.20

535.30

5.60

4.00

29.00

 4.00

42.60

97.60

97.60

140.20

300.00

 95.10

39510

535.30


	7.23

14.72

38.58

   0.39

60.92

7.47

45.96

(14.35)

 39.08

100.00

1.05

0.75

5.42

0.75

7.97

18.22

18.22

26.19

56.04

17.77

73.81

100.00


	50.24

73.40

353.60

   2.00

479.24

40.00

248.60

(97.80)

190.80

670.04

12.80

4.20

71.60

 12.00

100.60

98.39

98.39

198.99

300.00

171.05

471.05

670.04


	7.50

10.95

52.77

  0.30

71.52

5.97

37.11

(14.60)

 28.48

100.00

1.91

0.63

10.69

 1.79

15.02

14.68

14.68

29.70

44.77

25.53

 70.30

100.00




EJERCICIO DE APLICACIÓN

INVERSIONES EJL SAC
ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS COMPARATIVO (VERTICAL)

(En miles de Nuevos Soles)

	
	          2010               %
	         2011               %

	Ventas

Costos de Ventas

Utilidad Bruta

Gastos de Venta

Gastos de Administración

Utilidad de Operación

Otros Ingresos y (egresos)

Gastos Financieros

Utilidad antes de participaciones e impuestos

a la Renta

Utilidad Neta
	848.60

(568.80)

279.80

(102.40)

(63.18)

114.22

(7.86)


106.36

(31.91)


74.45


	100.00

(67.03)

32.97

(12.07)

(7.44)

13.46

(0.93)

12.53

(3.76)

8.77


	966.90

(657.70)

309.20

(114.65)

(73.24)

121.31

(8.52)

112.79

(33.84)

78.95


	100.00

(68.02)

31.98

(11.86)

(7.57)

12.55

(0.88)

11.67

(3.50)

8.17




PORCIENTOS HORIZONTALES

Interpretando a  Ferrer (2005)
, el análisis de los porcientos horizontales es muy importante cuando se trata de detectar las tendencias del comportamiento a través del tiempo, de las partidas que forman parte de los estados financieros. Una aplicación típica de este esquema se puede visualizar también en el balance general y estado de ganancias y pérdidas comparativos. Como ejemplo o ejercicio de aplicación, repetimos el modelo empleado en porcientos verticales para observar la diferencia.

EJERCICIO DE APLICACIÓN

INVERSIONES EJL SAC
BALANCE GENERAL COMPARATIVO (HORIZONTAL)

(En miles de nuevos soles)

	Activo
	              2010                  %
	            2011                 %

	Activo Corriente

Caja y Bancos

Clientes

Inventarios

Cargas Diferidas

Total Activo Corriente

Activo no Corriente

Inversiones en Valores

Inmuebles, Maquinaria y Equipo

· Depreciación Acumulada

Total Activo No Corriente

Total Activo

Pasivo y Patrimonio

Pasivo Corriente

Tributos por pagar

Remuneraciones por pagar

Proveedores

Dividendos por pagar

Total Pasivo Corriente

Pasivo a Largo Plazo

Préstamos hipotecarios

Total Pasivo a largo plazo

Patrimonio

Capital Social

Utilidades retenidas

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio
	38.70

78.80

206.50

          2.10

326.10

40.00

246.00

(76.80)

209.20

535.30

5.60

4.00

29.00

 4.00

42.60

97.60

97.60

300.00

 95.10

39510

535.30


	100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

 100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00


	50.24

73.40

353.60

   2.00

479.24

40.00

248.60

(97.80)

190.80

670.04

12.80

4.20

71.60

 12.00

100.60

98.39

98.39

300.00

171.05

471.05

670.04


	129.82

93.15

171.23

95.24

146.96

100.00

101.06

127.34

 91.20

125.17

228.57

105.00

246.90

 300.00

236.15

100.80

100.80

100.00

179.86

 119.22

125.17




EJERCICIO DE APLICACIÓN

INVERSIONES EJL SAC
ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS COMPARATIVO

(HORIZONTAL)

(En miles de Nuevos Soles)

	Activo
	  2010              %
	2011           %

	Ventas

Costos de Ventas

Utilidad Bruta

Gastos de Venta

Gastos de Administración

Utilidad de Operación

Otros Ingresos y (egresos)

Gastos Financieros

Utilidad antes de participaciones e impuestos

Impuesto a la Renta

Utilidad Neta
	848.60

(568.80)

279.80

(102.40)

(63.18)

114.22

(7.86)

106.36

(31.91)

74.45


	100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00

100.00


	966.90

(657.70)

309.20

(114.65)

(73.24)

121.31

(8.52)

112.79

(33.84)

78.95


	113.94

115.63

110.51

(111.96)

115.92

106.21

108.40

106.04

106.04

106.04


MÉTODO DE AUMENTOS Y DISMINUCIONES:
Interpretando a  Ferrer (2005)
, las cifras y las diversas situaciones que muestran los estados financieros, adquieren mayor significado cuando se les estudia en forma comparativa con el objeto de revelar los cambios operativos en el transcurso del tiempo.

En los ejemplos o ejercicios de aplicación se ha empleado estados financieros de dos o más años, el método de aumento y disminución también se basa en la comparación de las cuentas y cifras homogéneas que presentan los estados financieros correspondientes a dos o más fechas o períodos diferentes.

Estas comparaciones se conocen con el nombre de estados financieros comparativos; entonces.

BALANCE GENERAL COMPARATIVO:

Interpretando a  Ferrer (2005)
, el balance general es un estado financiero que muestra los cambios habidos de una fecha a otra, en la situación financiera de una empresa. 
El balance general que se observa en las cuentas que se interpretan  a la luz de información complementaria, de la que pueda derivarse cuáles fueron las circunstancias que prevalecieron y como influyeron para los cambios.
EJERCICIO DE APLICACIÓN

CONSTRUCTORA ABC SAC
BALANCE GENERAL COMPARATIVO

MÉTODO DE AUMENTOS Y DISMINUCIONES

	Activo
	%
	%
	Diferencia
	Aumento

	
	2010
	
	2011
	
	
	(Dism)

	Activo Corriente

Caja y Bancos

Clientes

Cuentas por cobrar Diversas

Inventarios

Total Activo Corriente

Activo no Corriente
Inversiones en Valores

Inmuebles Maq. Y Equipo

· Depreciación Acumulada

Total Activo No Corriente

Total Activo

Pasivo y Patrimonio

Pasivo Corriente

Proveedores

Tributos por pagar

Total Pasivo Corriente

Pasivo a largo plazo

Préstamos bancarios

Cuentas por pagar diversas

Total Pasivo a largo plazo

Patrimonio

Capital social

Reserva Legal

Utilidades retenidas

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio
	S/.

218.50

485.40

194.36

850.00

1,748.26

400.00

1044.00

(95.00)

1349.00

3097.26

530.00

        ----    

530.00

450.00

80.26

530.26

1,650.00

140.00

247.00

2,037.00

3,097.26
	7.05

15.68

6.28

27.44

56.45

12.91

33.71

(3.07)

43.55

100.00

17.11

       ---

17.11

14.53

2.59

17.12

5,3.27

4.52

7.98

66.77

100.00
	S/.

264.50

605.96

274.04

810.00

1,954.50

430.00

1050.00

(120.00)

1360.00

3314.50

580.00

50.00

630.00

500.00

45.00

545.00

1,650.00

185.00

304.50

2139.50

3,314.50
	7.98

18.28

8.27

24.44

58.97

12.97

31.68

(3.62)

41.03

100.00

17.50

1.51

19.01

15.08

1.36

16.44

49.78

5.58

9.19

64.55

100.00
	46.00

120.56

79.68

(40.00)

206.24

30.00

6.00

(25.00)

11.00

217.24

50.00

50.00

100.00

50.00

(35.26)

14.74

---

45.00

57.50

102.50

217.24
	21.17

55.50

36.68

(18.41)

94.94

13.81

2.76

(11.51)

   5.06
100.00

23.02

23.02

46.04

23.03

(16.23)

6.79

---

20.71

26.46

47.17

100.00


ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS COMPARATIVO
Interpretando a  Ferrer (2005)
, para esta comparación se toma como referencia el estado de ganancias y pérdidas del último período é igualmente el estado del período anterior para obtener información sobre los aumentos y disminuciones ocurridas en los diversos rubros de ingresos, costos y gastos y sus efectos en las utilidades.

Para que la comparación sea lógica, es necesario que los estados de resultados que se comparan se refieran a períodos de tiempos semejantes, que las cifras se expresan en Nuevos Soles constantes del último período y que sean uniformes los principios de contabilidad aplicados a ambos ejercicios.
EJERCICIO DE APLICACIÓN

CONSTRUCTORA ABC SAC

Estado de Ganancias y Pérdidas Comparativo 

Método de Aumentos y Disminuciones

	
	
	
	Diferencia
	Aumento

	
	2010
	%
	2011 
	%
	 
	

	Ventas

Costo de ventas

Utilidad Bruta

Gastos de Administración

Utilidad de Operación

Otros ingresos y (egresos)

Ingresos financieros

Gastos Financieros

Otros egresos

Utilidad ante de particip. e impuestos

Impuesto a la Renta

Utilidad Neta
	1,230.00

(952.00)

278.00

(8.50)

269.50

62.50

(5.50)

(1.85)

324.65

(97.00)

227.65


	100.00

(77.40)

22.60

(0.69)

21.91

5.08

(0.45)

(0.15)

26.39

(7.89)

18.50


	1,350.00

(1,041.00)

309.00

(19.49)

289.51

62.50

(8.80)

(8.21)

335.00

(100.00)

235.00


	100.00

(77.11)

22.89

(1.44)

21.45

4.63

(0.65)

(0.61)

24.82

(7.41)

17.41



	120.00

(89.00)

31.00

(10.99)

20.01

---

(3.30)

(6.36)

10.35

(3.00)

7.35


	100.00

(74.17)

25.83

(9.16)

16.67

---

(2.75)

(5.30)

8.62

(2.50)

6.12




1.5.3. ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS CON RATIOS FINANCIEROS
Interpretando a Flores (2011)
, las razones financieras llamadas también índices financieros, coeficientes financieros, ratios financieros y aún otras definiciones, son cocientes que miden la relación existente entre determinados cuentas de los estados financieros de las empresas, ya sean tomadas individualmente o agrupadas, siendo utilizadas en la evaluación de las empresas y en la gestión empresarial porque reflejan la situación de éstas, la eficiencia con que se ha desarrollado sus operaciones y el grado de eficiencia con el que ha sido manejados sus recursos.

Por ratio se entiende un cociente entre dos magnitudes que interesa relacionar. Los ratios que se constituyen considerando únicamente las variaciones patrimoniales del balance se denominan ratios financieros; si las variaciones patrimoniales proceden exclusivamente de las cuentas de explotación y de ganancias y pérdidas, se habla  de ratios económicos.

Dicho de otra manera, si el análisis financiero es un instrumento de diagnóstico empresarial, que consiste en relacionar las diversas cuentas de los estados financieros, sus herramientas vienen a ser: Las razones financieras, los índices financieros, los ratios financieros, coeficientes financieros o proporciones.

Los estados financieros que sirven de base para el análisis mediante el uso de razones o ratios financieros son el balance general y el estado de ganancias y pérdidas siendo un ratio el coeficiente o el cociente que se obtiene de comparar dos cifras de cualquiera de ellos. Como sabemos, el análisis es de interés para  diversas personas, de tal manera que éste varia según los requerimientos ya sea de acreedores, accionistas, inversionistas o el propio gerente financiero de la empresa.

APLICACIONES:

En base a los siguientes datos se determina los ratios financieros que permitirá tomar decisiones a la empresa constructora.
CONSTRUCTORA LIMA SAC

BALANCE GENERAL

(En miles de nuevos soles)

	ACTIVO

Activo Corriente

Caja y Bancos

Valores Negociables

Clientes

Inventarios

Cargas Diferidas

       Total Activo Corriente

Activo no Corriente

Inversiones en Valores

Inmuebles, maquinaria y equipo

Depreciación acumulada

        Total Activo no Corriente

        TOTAL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivo Corriente

Tributos por Pagar

Proveedores

Cuentas por pagar diversas

         Total Pasivo Corriente

Pasivo no Corriente

Deudas a largo plazo

Prov. para indemnizaciones

         Total pasivo no corriente

Patrimonio

Capital social

Reservas Legales

Reservas estatutarias

Resultado del ejercicio

         Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
	2011
	2010

	
	3,490

5,240

9,692

38,768

          592

57,782

15,000

72,450

(23,190)

64,260

122,042

1,949

14,600

12,343

28,892

18,514

 5,498

24,012

40,000

9,100

4,900

15,138

69,138

122,042


	1,254

1,747

8,514

25,542

      395

37,452

11,500

45,300

(13,590)

43,210

80,662

799

12,200

     5,132

18,131

6,897

  3,998

10,895

40,000

6,190

3,113

2,333

51,636

80,662




CONSTRUCTORA LIMA SAC

ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS

(en miles de nuevos soles)

	Ventas

Costos de Ventas

Utilidad Bruta

Gastos de administración

Utilidad de Operación

Otros Ingresos y (Egresos)

Ingresos Financieros

Cargas Financieras

Otros Egresos

Utilidad antes de participaciones

e impuestos a la renta

Participaciones

Impuesto a la renta 30%

UTILIDAD NETA
	2011
	2010

	
	112,394

(68,118)

44,276

(22,401)

21,875

3,750

(3,239)

(7,248)

15,138

(4,938)

(3,060)

7,140


	65,920

(39,238)

26,682

(16,427)

10,255

1,250

(2,878)

(6,294)

2,333

(927)

(422)

984




Notas Adicionales

1) Para gastos operativos se presupuestó S/. 43,200 para el año.

2) Las ventas al crédito representan el 60% de las ventas.

3) Las compras al crédito representan el 80% del costo de ventas.

4) El capital social está dividido en 4,000 acciones comunes de un valor nominal de S/. 10 por acción.

5) La Junta General de Accionistas acordó distribuir el importe de S/. 6,000 como dividendos.

6) Se presupuestó S/. 90 para amortización de capital.

7) Las utilidades están sujetas al 30% de impuesto a la renta.

8) El monto de provisión para indemnizaciones se ha colocado como pasivo a largo plazo; pero recordemos que si la empresa deposita en el Banco la CTS la ubicación es en el pasivo corriente.

DESARROLLO DE LOS PRINCIPALES RATIOS O RAZONES:

Razones de Liquidez

Interpretando a Flores (2011)
, las razones de liquidez son también llamadas ratios de tesorería o estructura financiera, constituyen el medio de apreciar la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo, corrientes o circulantes. Se les conoce también como índices de solvencia financiera y se caracterizan por centrar el análisis en el activo y pasivo corriente.
Se clasifican en: a) razón corriente; b) razón de acidez; c) razón de efectivo; d) posición defensiva; e) capital de trabajo.

Antes de indicar las definiciones de cada sub-clasificación aclaramos que la aplicación numérica de cada fórmula está basada en un Balance General y un Estado de Ganancias y Pérdidas que se insertan como anexos Nos. 1 y 2 preparados exclusivamente con este propósito. 
a) Razón Corriente

Denominada también ratio de liquidez, es uno de los indicadores más utilizados en el análisis financiero y se expresa así:

Activo Corriente


Ej.: 57,782 = 2.00

Pasivo Corriente


      28,892

Interpretación:

La empresa dispone de 2.00 Nuevos soles por cada Nuevo sol de deuda de corto plazo. De modo que podría pagar todas sus deudas tranquilamente.
b) Razón de Acidez

Es una medición más severa que permite evaluar críticamente la liquidez de la empresa. Para su cálculo se deduce del activo corriente, los inventarios debido a que estos constituyen la parte menos líquida del activo corriente.

La fórmula es: Activo Corriente – Inventarios




Pasivo Corriente

Ej.: 

57,782 – 38,764 = 19,018  = 0.658 = 0.66




       28,892
         28,892

Interpretación:

Sin los inventarios dentro del activo corriente, la empresa dispone solo de 0.66 nuevos soles para pagar cada nuevo sol de deuda corriente. No es la mejor condición para la empresa.
c) Razón de Efectivo

La razón de efectivo o prueba super-ácida, es un análisis más profundo de la liquidez, ya que considera la relación entre el efectivo en caja y bancos, frente a las deudas de vencimiento a corto plazo.

Caja y Bancos


Ej.:
3,490 = 0.12

Pasivo Corriente

         28,892

Interpretación:

Midiendo el ratio solo con el activo mas líquido la empresa no esta en condiciones de asumir sus deudas de corto plazo, por cuanto solo dispone de 0.12 nuevos soles por cada nuevo sol de deuda.

d) Posición Defensiva

Es llamada también período de liquidez extrema porque es el período dentro del cual la empresa podría funcionar sobre la base de sus activos líquidos, sin tener que financiarse de recursos, vía ventas u otras fuentes, es decir, el tiempo que podría vivir solo con sus activos líquidos.

Los activos líquidos para el cálculo de este índice, incluyen básicamente el efectivo en caja y bancos, los valores negociables y las cuentas por cobrar a corto plazo.

Activos Líquidos

Egresos operativos diarios presupuestados

Ej. 3,490 + 5,240 + 9,692 = 18,422 = 153.5 días

                                         120

   120
Interpretación:

Los 154 días representan el período dentro del cual la empresa podría funcionar sobre la base de sus activos líquidos, sin tener que financiarse de recursos, vía ventas u otras fuentes, es decir, el tiempo que podría vivir solo con sus activos líquidos. Es un periodo muy adecuado si se tiene en cuenta que este periodo abarca más de 5 meses.
e) Capital de Trabajo

Es una cifra monetaria y no propiamente una razón financiera. Se obtiene deduciendo del activo corriente, el pasivo corriente. Si el activo corriente excede al pasivo corriente, la empresa dispondrá de mayores recursos financieros para su transacciones operativos, siendo además un índice de estabilidad financiera.

Fórmula:

Activo Corriente – Pasivo Corriente

Aplicación:

57,782 – 28,892 = 28,890
Interpretación:

De acuerdo con este ratio se tiene un capital de trabajo bruto de 57,782; el cual es adecuado para realizar sus operaciones rutinarias. En cuanto al capital de trabajo neto, es positivo; lo que indica que es mayor que las deudas de corto plazo y que tranquilamente puede pagar todas las deudas de corto plazo y tener un exceso de 28,890 para funcionar.
Razones de Solvencia

Interpretando a Flores (2011)
, se definen como aquellos indicadores que permiten conocer principalmente la contribución de los propietarios frente a los acreedores.

Las razones de solvencia o endeudamiento también informan en torno al margen de seguridad ofrecida a los acreedores, el grado de control que ejercen los propietarios sobre la empresa y el monto de recursos financieros de los acreedores que se emplean en la generación de ingresos para la empresa. 
Entre las razones de solvencia o endeudamiento tenemos: a) Razón de endeudamiento a corto plazo; b) razón de endeudamiento a largo plazo; c) razón de endeudamiento total; d) razón de endeudamiento del activo fijo; e) razón de endeudamiento del activo total; y f) respaldo del endeudamiento.

a) Razón de Endeudamiento a Corto Plazo

Esta razón  mide la relación entre los fondos a corto plazo aportados por los acreedores y los recursos aportados por los socios de la empresa, permitiendo evaluar el grado de palanqueo financiero a corto plazo.

Fórmula: Pasivo Corriente

Ej.:     28,892  =  0.420 
42%



   Patrimonio Neto


69,138

Interpretación:

El cociente obtenido refleja que las deudas a corto plazo equivalen al 42% del patrimonio neto; lo cual es un porcentaje alto si se considera que las deudas de corto plazo deben ser lo mas bajo posible para que no asfixien a la empresa.
b) Razón de Endeudamiento a Largo Plazo

Esta razón mide la relación entre los fondos a largo plazo proporcionados por los acreedores y los recursos aportados por los socios de la empresa, permitiendo determinar además, el grado de palanqueo financiero a largo plazo.

Fórmula:  Pasivo no Corriente
       Ej. :   24,012  = 0.347  ó  35%



       Patrimonio Neto
                 69,138

Interpretación:

El endeudamiento de largo plazo asciende al 35% del patrimonio neto, el cual si es un porcentaje aceptable, pudiendo incrementarse trasladando la deuda de corto plazo a mediano plazo para incrementar el capital de trabajo de la empresa.
c) Razón de Endeudamiento Total

Este ratio o índice evalúa la relación entre los recursos totales a corto plazo y largo plazo aportados por los acreedores y los aportados por los propietarios de la empresa. Además este coeficiente se utiliza para estimar el nivel de palanqueo o Leverage financiero de la empresa.

Fórmula: 
  Pasivo  Total   
 
Ej.: 52,904 = 0.765   =  77%



Patrimonio Neto 

      69,138

Interpretación:

El endeudamiento de terceros constituido en el pasivo total representa solo el 77% del patrimonio neto de la empresa. Si bien esto otorga solvencia, pero representa  mayor riesgo para los accionistas al ser ellos los que financian en mayor porcentaje a la empresa.
d) Razón de Endeudamiento del Activo Fijo

Esta razón evalúa la relación del pasivo no corriente o a largo plazo y el activo fijo, permitiendo establecer el empleo de los recursos financieros de largo plazo en la adquisición de activos fijos.

Fórmula: Pasivo no corriente a largo plazo   Ej.: 24,012 = 0.487 o sea 49%




Activo Fijo Neto


49,260

Interpretación:

Solo el 49% del activo fijo neto es financiado por deudas de largo plazo, el resto es a través del patrimonio de la empresa. Lo cual resulta adecuado.
e) Razón de Endeudamiento del Activo Total

Este razón tiene como objetivo medir el nivel del activo total de la empresa financiado con recursos aportados a corto y largo plazo por los acreedores.

Fórmula:  Pasivo Total
Ej. : 52,904 = 0.433  o sea 43%



   Activo Total
      122,042

Interpretación:

Solo el 43% del activo total es financiado por el pasivo total de la empresa, el resto se realiza por intermedio del patrimonio de la empresa. En el marco del financiamiento moderno debería trasladarse el mayor riesgo a los acreedores especialmente con la obtención de financiamiento de largo plazo.
f) Respaldo de Endeudamiento

Este ratio tiene como objetivo indicar la relación que existe entre el activo fijo neto y el patrimonio neto, considerando el primero como garantía o respaldo del segundo.

Fórmula : Activo Fijo Neto

Ej.:  49,260  =  0.712  o sea 71%



   Patrimonio Neto

       69,138

Interpretación:

De acuerdo con este ratio el patrimonio neto financia totalmente el activo fijo neto de la empresa; lo cual no es lo mejor en un ambiente de riesgo. La empresa debe incrementar el financiamiento de terceros para que los acreedores asuman el riesgo y no los accionistas y además se aproveche el escudo fiscal. Aún cuando hay que indicar que esta situación le da a la empresa mayor solvencia frente a los acreedores que buscan estas condiciones para correr menos riesgo.
Razones de Gestión (Rotación)

Interpretando a Flores (2011)
, las razones de gestión conocidas también como razones de rotación, de actividad, o ratios operativos, constituyen un medio para evaluar el nivel de actividad, así como para medir la eficiencia en el manejo de los recursos financieros de la empresa. A menudo, esta evaluación recae sobre las cobranzas, los pagos,  los inventarios, los activos fijos y el activo total. También permiten evaluar los efectos de las decisiones y las políticas seguidas por la empresa en la utilización de sus recursos, ventas al crédito, etc.

Estas razones son:

b) Rotación de cuentas por cobrar; b) Período promedio de cobro, c) Rotación de cuentas por pagar; d) Período promedio de pago; e) Rotación de Inventarios; f) Período promedio de inventarios; g) Rotación del activo fijo; h) Rotación del activo total.

a) Rotación de Cuentas por Cobrar

Esta razón tiene como objetivo medir el plazo promedio de los créditos que la empresa otorga a sus clientes y le permite a su vez, evaluar la política de créditos y cobranzas empleado. También se dice que este ratio presenta la liquidez de las cuentas por cobrar, al reflejar la velocidad de recuperación de los créditos concedidos, velocidad dada por el número de veces que las cuentas por cobrar se convierten en efectivo en el curso del año.

Fórmula: Ventas Anuales al crédito
  
Ej.:  67,436    
  =  67,436 = 7.408


                  Promedio de Cuentas por Cobrar
  
   9,692 + 8,514      9,103









 2
Interpretación:

La empresa en promedio cobra 7.408 veces al año, lo que quiere decir que no lo hace ni siquiera una vez al mes. Tienen que mejorarse las políticas de ventas y cobranzas para incrementar vertiginosamente este ratio, de modo que traiga ventajas para la empresa.

b) Período Promedio de Cobro

Un método alternativo para medir la liquidez de las cuentas por cobrar, es el período promedio de cobro, plazo promedio de cuentas por cobrar, días de venta pendientes de cobro, o simplemente el período de cobro que viene a ser el número de días promedio en que se recuperan las cuentas por cobrar. El cálculo de esta razón se sustenta en el año comercial de 360 días y los meses de 30 días. El período promedio de cobro se puede calcular de dos maneras:

1. Dividiendo 360 días entre la razón de rotación de cuentas por cobrar:

Así:

360


     Ej.: 360  =    48.59 =    49 días


  Rotación de Cuentas por Cobrar                 7.408

Interpretación:

La empresa cobra cada 49 días. Debe reducirse este ratio mediante políticas adecuadas de ventas y cobranzas.

2. Invirtiendo la fórmula de la razón de cuentas por cobrar y multiplicando el resultado obtenido por 360 días.

Así:  Promedio de Cuentas por Cobrar  x 360 



Ventas Anuales al Crédito

Ej. 
9,103   x  360 = 48.59
49 días


 67,436
c) Rotación de Cuentas por Pagar

El índice de rotación de cuentas por pagar, mide el plazo promedio en el cual la empresa paga sus obligaciones o sea el número de veces que las cuentas por pagar se convierten en efectivo durante el año.

Fórmula:
Compras Anuales al Crédito



Promedio de Cuentas por Pagar

Generalmente las compras anuales al crédito no se pueden extraer del balance general ni del estado de ganancias y pérdidas, por ello debe estimarse el porcentaje del costo de ventas que comprenderá las compras anuales al crédito.


Ej. : 
       54,494____
        =
     54,494
=
4.0667



  14,600 + 12,200
      
     13,400




   2

Interpretación:

La empresa paga en promedio 4 veces al año. No siempre pagar menos veces es lo mejor. Mediante el pago oportuno la empresa genera confianza, por lo tanto debe incrementarse el número de veces que se paga a los proveedores. Esto es incluso parte de la ética empresarial.

d) Período Promedio de Pago

El período promedio de pago es similar al período promedio de cobro y permite determinar el número de días promedio que la empresa demora en pagar sus deudas por compras a sus proveedores. El período promedio de pagos también se puede calcular de dos maneras:

1) Dividendo 360 días entre la razón de rotación de cuentas por pagar.

Así : 

360


   Ej.:   360  =  88.52  = 89 días


   Rotación de Cuentas por Pagar        4.0667

Interpretación:

La empresa está pagando cada 89 días, lo cual no siempre es lo más adecuado. Aun cuando debe analizarse como están pagando otras empresas del sector y manejarse con ese parámetro. En realidad todo lo que haga la empresa debe hacerlo mirando al mercado.
2) Multiplicando el recíproco de la rotación de cuentas por pagar por 360 días.

Fórmula: 
 Promedio de Cuentas por Pagar  x  360

   

    Compras Anuales al Crédito

Ej. :
13,400   x   360
=  88.52  = 89 días



54,494

e) Rotación de Inventarios

La Rotación de Inventarios o Liquidez de Inventarios, indica la velocidad con que los inventarios se convierten en cuentas por cobrar mediante las ventas, al determinar el número de veces que rota el stock promedio durante el año.

Fórmula:  Costo de Ventas
        Ej.:           68,118       =  68,118  = 2.1184



Inventario Promedio
                 38,768 + 25,542     32,155








         2

Interpretación:

La empresa cambia de inventario 2 veces al año, lo cual es muy bajo, lo que quiere decir que compra bastante, almacena y distribuye; pero esto también conlleva mayores costos para la empresa. La receta es incrementar el número de veces de rotación del inventario y trabajar con la filosofía del justo a tiempo para evitar mayores costo por almacenamiento.

f) Período Promedio de Inventarios

Denominado también período de inmovilización de los inventarios, es el número de días promedio en que un producto, artículo o un bien de cambio permanece dentro del inventario de la empresa. Igualmente se puede considerar como el número de días que transcurre entre la adquisición y venta de mercaderías o sea por ejemplo el tiempo que un nuevo sol invertido en stock tarda en convertirse en efectivo. Se calcula de dos formas:

1) Dividiendo 360 días entre la razón de rotación de inventarios:

Así :
       360

     Ej.:  360      =  169.93  = 170 días


   Rotación de Inventarios
     
   2.1184

Interpretación:

La empresa cambia inventarios cada 170 días lo cual solo es posible cuando se incurre en costos de almacenamiento. Debe reducirse drásticamente este número 
2) Multiplicando el recíproco de la rotación de inventarios por 360 días.

Así : 
Inventario Promedio x 360   


    
  Costo de Ventas

Ej. :
32,155  x  360  = 169.93 = 170 días



68,118

g) Rotación del Activo Fijo

La razón de rotación del activo fijo o inmuebles maquinaria y equipo, es un indicador de la eficiencia relativa con que una empresa emplea su inversión en activos fijos o bienes de capital, para generar ingresos.

Para este cálculo se emplea la siguiente:

Fórmula: Ventas Anuales Netas     Ej.:  112,394   =  2.28



      Activo Fijo Neto

   49,260

Interpretación:

La rotación del activo se realiza dos veces al año. Un mayor ratio indicaría el incremento de las ventas, lo cual es adecuado.
h) Rotación del Activo Total

Este ratio es muy similar al anterior, con la diferencia de que relaciona las ventas netas con el activo total de la empresa, permitiendo establecer el nivel de empleo de todo el activo en la generación de ingresos a través de las ventas.

Fórmula:  Ventas Anuales Netas

Ej.: 
112,394  =  0.92


       Activo Total

      

122,042

Interpretación:

En promedio el activo total rota una vez al año, lo cual tiene su lógica.
Nota.- Es recomendable que esta rotación sea elevada, lo que indicarla una gran actividad, ya que a mayor rotación, mejor uso del activo total en la generación de ventas.

En el caso de la rotación del activo fijo, cuanto más elevada sea la rotación del activo fijo, tanto mejor ha sido la utilización del mismo.

Razones de Rentabilidad

Interpretando a Flores (2011)
, las razones de rentabilidad permiten conocer como su nombre lo indica, la rentabilidad de la empresa en relación con las ventas, el patrimonio y la inversión, indicando además la eficiencia operativa de la gestión empresarial.

Las razones de rentabilidad son: a) Rentabilidad bruta sobre ventas; b) Rentabilidad neta sobre ventas; c) Rentabilidad neta del patrimonio; d) Rentabilidad de la inversión, e) Rentabilidad por acción; f) Dividendo por Acción; g) Valor en libros por acción.

a) Rentabilidad Bruta sobre Ventas

Este ratio es conocido también como margen bruto o utilidad bruta sobre ventas. Muestra el margen o beneficio bruto de la empresa respecto a las ventas. La utilidad bruta se obtiene al restar a las ventas el costo de la mercadería vendida.

Fórmula : Ventas – Costo de Ventas
ó también:
Utilidad Bruta



   Ventas



   Ventas

Ej. : 112,394 – 68,118  =   44,276 =   0.3939  =39.39%



  112,394
      112,394

o     44,276  =  0.3939    =   39.39%


  112,394

Interpretación:

A nivel bruto la rentabilidad de las ventas es 39%. Es un porcentaje aceptable de acuerdo con el giro de la empresa, aún cuando puede reducirse disminuyendo los costos.

b) Rentabilidad Neta sobre Ventas

Es un índice de rentabilidad más concreto, porque determina el margen obtenido luego de deducir de las ventas, todos los costos y gastos, inclusive el impuesto a la renta.

Fórmula:
Utilidad Neta después de Impuesto




Ventas Netas

Ej. : 
7,140
=
0.0635
=
6.35%


       112,394

Interpretación:

Las rentabilidad netas asciende a solo 6.35%. Lo cual es muy bajo, considerando el boom del sector construcción. Tiene que mejorarse este ratio incrementando las ventas y reduciendo los gastos administrativos, gastos de ventas, gastos financieros e incluso los costos de las materias primas, mano de obra y costos indirectos de fabricación.
c) Rentabilidad Neta del Patrimonio

Esta razón mide la capacidad de generar utilidades con la inversión de los accionistas o el patrimonio de la empresa, según el valor en libros.

Fórmula :  Utilidad Neta después de Impuesto




Patrimonio Neto

Ej. :   7,140
=  0.1033 = 10.33%


      69,138

Interpretación:

La rentabilidad del patrimonio asciende a 10.33%, no es el mas adecuado, los accionistas esperan mucho mas para seguir apostando por la empresa.

d) Rentabilidad de la Inversión

Este ratio es conocido también como rendimiento de la inversión, tasa de rendimiento sobre los  activos, o capacidad generadora de los activos y determina la productividad o rentabilidad de las ventas como resultado del empleo de los activos totales y los activos de operación.

Para obtener este ratio se parte del producto de dos razones: 1) Rentabilidad neta sobre ventas; 2) Rotación del activo total.

Si se reemplaza cada razón por su respectiva fórmula se obtiene:

Utilidad Neta después de Impuestos
x
Ventas Netas


Ventas Netas


           Activo Total

Ej. : 
7,140    x    112,394
 = 0.0585 =  5.85%


       112,394
        122,042

Interpretación:

La rentabilidad del activo total asciende a casi 6%, lo cual tampoco no es lo mas adecuado. La empresa tiene que sacarle el mayor provecho necesario a sus activos, de tal modo de incrementar este ratio.

e) Rentabilidad por Acción

Es la utilidad obtenida por cada acción permite determinar la utilidad neta que le corresponde a cada acción común u ordinaria.

Fórmula:
Utilidad Neta después de Impuestos



Número de acciones en circulación

Ej. :
7,140
=    1.785 por cada acción



4,000

f) Dividendo por Acción

Este ratio representa la cifra que se pagaría a cada accionista por cada acción de inversión.

Fórmula:
Dividendos Distribuidos o Pagados



Número de Acciones en Circulación

Ej. :
6,000
=
1.50 por acción



4,000

g) Valor en Libros por Acción

Indica el valor  de cada acción en caso de que todos los activos se liquiden por su valor en libros. Además permite determinar el valor mínimo de la empresa.

Fórmula:

Patrimonio Neto




Número de Acciones en Circulación

Ej. : 69,138  = 17.28.45 por acción


      4,000

Razones de Cobertura

Las razones de cobertura relaciona los gastos financieros de la empresa con su capacidad para pagarlos, es decir están relacionados con los gastos fijos generados por sus obligaciones. Se considera que mientras más bajas sean estas razones, menor será la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones.

Estas razones son: a) Razón general de cobertura y b) Razón de cobertura total.

a) Razón General de Cobertura

Se denomina también razón de cobertura total de intereses. Determina cuantas veces la utilidad permite pagar los gastos financieros, las cargas financieras o los intereses; lo que es lo mismo, cuantas veces se ha ganado el interés o las cargas financieras. Informa también la capacidad para cancelar los intereses.

Fórmula:
Utilidad + Intereses + Impuestos



Cargas Financieras o Intereses

Ej. : 
7,140 + 3,239 + 3,060 = 13,439 = 4.15




   3,239
          3,239

b) Razón de Cobertura Total

La razón de cobertura total no solo considera la capacidad de la empresa para pagar sus gastos financieros sino que además toma en consideración la capacidad para reembolsar la obligación principal.

Fórmula :
Utilidad Neta + Intereses + Impuestos



Intereses + (Amortización del Capital)






1 – t

Ej. : 7,140 + 3,239 + 3,060  = 13,439 =  3.99


     3,239 +        (90)

 3,368




1 – 0.30

Razones de Valuación de una Empresa

Interpretando a Flores (2011)
, la denominación de razones de valuación de una empresa se refiere a la relación del valor de mercado de acciones con las utilidades obtenidas; y a la relación del valor de la cotización de acciones en bolsa y su correspondiente valor en libros. 

Sus fórmulas: 
Precio Mercado de Acción  y   también
Valor de Mercado



    Utilidad por Acción


Valor en Libros

Financiamiento empresarial
1.5.4. TEORIAS SOBRE FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL

Interpretando a Weston (2010)
, el financiamiento empresarial viene a ser el conjunto de  decisiones para disponer de los recursos necesarios que permita a las empresas constructoras de Lima Metropolitana tener el capital de trabajo y los bienes de capital para desarrollar su giro o actividad. Estas decisiones involucran políticas, estrategias, tácticas y todo un conjunto de formalidades para concretar el financiamiento que requieren las empresas para cumplir con los pedidos de sus clientes. Las decisiones de financiamiento tienen por objeto determinar la mejor mezcla de fuentes de financiación, teniendo en cuenta la estructura de inversiones de las empresas, la situación del mercado financiero y las políticas de la empresa. Si es posible modificar el valor actual de una firma variando su mezcla de financiamiento, entonces debe existir alguna estructura óptima que maximice dicho valor. Debe tenerse presente la estructura de inversiones porque ésta determina el riesgo empresario que a su vez, tiene fundamental importancia en la disponibilidad y en el costo real de las distintas fuentes de fondos. Por otra parte las decisiones de financiamiento determinan el denominado riesgo financiero de las empresas. La decisión de adoptar una estructura financiera dada implica un conocimiento profundo de las distintas formas de financiación, tanto a corto como a largo plazo, y un seguimiento permanente de los mercados de dinero y capitales.

Analizando a Van Horne (2010)
, el financiamiento empresarial consiste en buscar las opciones de endeudamiento en los mercados financieros para poder financiar las inversiones de las empresas constructoras de Lima Metropolitana. Para poder tomar decisiones de financiamiento adecuadas se necesita realizar un estudio sobre la estructura del capital financieros de las empresas y los mercados eficientes. Se trata de analizar el mercado financiero y decidir cuál de las opciones es la más adecuada para los  propósitos de cada empresa constructora. El objetivo es conocer todas las variantes que existen para obtener un financiamiento ye elegir la que más se adapte a las necesidades y expectativas de las empresas. 

Los financiamientos normalmente se buscan con la finalidad de iniciar o expandir las empresas. Así pues, el mejor momento para buscar un financiamiento es cuando se vea una clara oportunidad de sacar el mejor provecho o cuando se nota que existe la posibilidad que las empresas crezcan y mejoren. Cuando indicadores las empresas hagan pensar que el producto o servicio está en boga, es el mejor momento de solicitar un financiamiento. También se puede buscar financiamiento con el objetivo de modernizar las empresas y hacerlas más eficientes.
Por el contrario, cuando se tienen deudas en las empresas que no han sido saldadas adecuadamente, o bien, cuando el negocio está en un ciclo recesivo o de pocas posibilidades de crecimiento, no es un momento adecuado para buscar financiamiento. En estos casos es más conveniente liquidar las deudas y esperar la recuperación o una señal clara de oportunidad de expansión. En todos los casos, si se decide recurrir a un financiamiento, como si se opta por esperar a un momento más adecuado, es importante tener un conocimiento amplio sobre las opciones disponibles en el mercado, sus riesgos y condiciones. Es también fundamental consultar varios organismos financieros para acercarnos al más adecuado a tipo de negocio de cada empresa. La asesoría de un experto que le ayude a elaborar un plan de negocios adecuado a sus necesidades actuales, puede ser la solución más apropiada a cualquiera de las circunstancias de financiamiento. 

Interpretando a Gitman (2010)
, el financiamiento empresarial es el conjunto de medidas que deben tomar las empresas constructoras de Lima metropolitana para apalancarse convenientemente para disponer del capital de trabajo y bienes de capital que le permitan desarrollar sus actividades, para que esto sea lo mas favorable se debe evaluar el mercado financiero, mercado no financiero, mercado bursátil y otros, para ver cual es el más propicio para financiar el proyecto o actividad específica para la cual las empresas necesitas recursos. Ninguna empresa puede sobrevivir invirtiendo solamente su capital propio, es más haciendo esto corre un mayor riesgo; por tanto se deben buscar todas las opciones posibles, analizarlas y tomas la decisión o medida del financiamiento mas conveniente. 

Las decisiones de inversión son más simples que las decisiones de financiamiento. El número de instrumentos de financiamiento está en continua expansión. En las decisiones de financiación hay que conocer las principales instituciones financieras; el entorno financiero nacional e internacional y todo lo que conduzca a tener la mayor y mejor información posible para tomas la decisión financiera.
El financiamiento empresarial es sinónimo de apalancamiento. El apalancamiento financiero se define como la capacidad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana para utilizar sus cargos fijos financieros, para incrementar los efectos de cambios en utilidades antes de intereses e impuestos sobre las ganancias por acciones de la empresa. Se refiere al uso de valores de renta fija (deudas y acciones preferentes) en la estructura de capital de las empresas.  Este afecta a las utilidades después de intereses e impuestos o sea a las utilidades disponibles para los accionistas comunes. El grado de apalancamiento financiero se define como el cambio porcentual en las utilidades disponibles para los accionistas comunes que resulta de un cambio porcentual determinado en las utilidades antes de intereses e impuestos. 

Gitman (2010)
, establece que el financiamiento empresarial es inseparable de las inversiones empresariales. Ya que al mismo tiempo que decide la adquisición de activos reales debe decidir como y cuando pagarlos. El ámbito adecuado para analizar las decisiones de financiamiento es el que surge utilizar el enfoque de la estructura óptima del capital. Básicamente, el objetivo del mismo es encontrar la combinación concreta de capital propio y deuda que maximiza el valor de mercado de la empresa. Pero para tomar este tipo de decisiones, el director financiero debe saber cual es el costo de capital para la empresa, que representa la tasa que una empresa debe pagar por el capital (es decir su deuda, utilidades retenidas y acciones) que necesita para financiar sus nuevas inversiones. Existen tres componentes básicos en la determinación del costo de capital: i) La tasa real de retorno que los inversores esperan a cambio de permitirle a alguien que utilice su dinero en una “operación” riesgosa; ii) La inflación esperada, es decir la depreciación esperada en el poder de compra mientras el dinero es utilizado; iii) El riesgo, el cual indica el grado de incertidumbre a cerca de cuándo y cuánto flujo de caja será recibido.

Uno de los métodos más utilizados para la determinación del costo de capital de una empresa es el costo promedio ponderado de capital (WACC). Es la combinación de los costos en función de su participación proporcional, de los distintos componentes de la estructura de capital de la empresa valuados a los precios de mercado y después de impuestos. De aquí, se deriva una de las razones por la cuál, el director o responsable financiero debe conocer todas las fuentes de financiamiento alternativas para la empresa en particular, y el funcionamiento del sistema financiero en general.

Sobre las condiciones de los créditos se debe tener en cuenta el plazo que implica cada una de las opciones, aquí podemos discriminar entre fuentes de financiamiento de corto y largo plazo. Las fuentes de largo plazo, están relacionado con el origen de los recursos financieros, y pueden ser propios de la empresa o externos a ella. Mientras que para las fuentes de corto plazo, el segundo criterio de clasificación está vinculado con la utilización de la operatoria ordinaria de la empresa, denominado funcional, o si está utilizando una fuente financiera. A largo plazo, el responsable financiero, puede optar entre recursos financieros propios o externos para financiar la adquisición de los activos reales que demanden sus proyectos de inversión. En el primero de los casos, la aplicación de reservas ya constituidas o de resultados no distribuidos son los más comunes. En este caso, la empresa se encuentra financiando sus inversiones mediante la canalización de sus ahorros. En el segundo caso, el préstamo bancario es la primera (y muchas veces la única) opción de las empresas argentinas, tema que se ampliará en la unidad siguiente, producto del escaso desarrollo del sistema financiero y su regulación.

Gitman (2010)
, señala que para financiar las inversiones en el corto plazo, el responsable financiero, puede acudir a lo que se denomina crédito comercial, es decir, financiamiento de proveedores. En este caso, los plazos son casi siempre inferiores a un semestre. Pero también, con algún efecto negativo sobre la estrategia de comercialización, puede implementar un sistema de anticipos de clientes. En el caso de las opciones financieras de corto plazo, el descubierto en cuenta corriente es la opción más simple, ya que no requiere de autorización adicional por parte del banco.

Interpretando a Fernández (2010)
, para una empresa es fundamental la disponibilidad de financiamiento a corto plazo para su funcionamiento. El financiamiento a corto plazo consiste en obligaciones que se espera que venzan en menos de un año y que son necesarias para sostener gran parte el capital de trabajo o los activos circulantes de la empresa, como Efectivo, Cuentas por Cobrar e Inventarios. El crédito a corto plazo es una deuda que generalmente se programa para ser reembolsada dentro de un año ya que generalmente es mejor pedir prestado sobre una base no garantizada, pues los costos de contabilización de los préstamos garantizados frecuentemente son altos pero a su vez representan un respaldo para recuperar. A continuación se detallan las diferentes fuentes de financiamiento que pueden ser utilizadas por las empresas:

Fuentes de Financiamiento sin garantías específicas consiste en fondos que consigue la empresa sin comprometer activos fijos específicos como garantía. 

Cuentas por Pagar: Representan el crédito en cuenta abierta que ofrecen los proveedores a la empresa y que se originan generalmente por la compra de materia prima. Es una fuente de financiamiento común a casi todos las empresas Incluyen todas las transacciones en las cuales se compra mercancías pero no se firma un documento formal, no se exige a la mayoría de los compradores que pague por la mercancía a la entrega, sino que permite un periodo de espera antes del pago. En el acto de compra el comprador al aceptar la mercancía conviene en pagar al proveedor la suma requerida por las condiciones de venta del proveedor, las condiciones de pago que se ofrecen en tales transacciones, normalmente se establecen en la factura del proveedor que a menudo acompaña la mercancía. 

Pasivos Acumulados: Una segunda fuente de financiamiento espontánea a corto plazo para una empresa son los pasivos acumulados, estos son obligaciones que se crean por servicios recibidos que aun no han sido pagados, los renglones más importantes que acumula una empresa son impuestos y salarios, como los impuestos son pagos al gobierno la empresa no puede manipular su acumulación, sin embargo puede manipular de cierta forma la acumulación de los salarios.

Línea de crédito: Es un acuerdo que se celebra entre un banco y un prestatario en el que se indica el crédito máximo que el banco extenderá al prestatario durante un período definido. 

Convenio de crédito revolvente: consiste en una línea formal de crédito que es usada a menudo por grandes empresas y es muy similar a una línea de crédito regular. Sin embargo, incluye una característica importante distintiva; el banco tiene la obligación legal de cumplir con un contrato de crédito revolvente y recibirá un honorario por compromiso.

Documentos negociables: El documento negociable consiste en una fuente promisoria sin garantías a corto plazo que emiten empresas de alta reputación crediticia y solamente empresas grandes y de incuestionable solidez financiera pueden emitir documentos negociables.

Anticipo de clientes: Los clientes pueden pagar antes de recibir la totalidad o parte de la mercancía que tiene intención de comprar. 

Préstamos privados: Pueden obtenerse préstamos sin garantía a corto plazo de los accionistas de la empresa ya que los que sean adinerados pueden estar dispuestos a prestar dinero a la empresa para sacarla delante de una crisis.

Las fuentes de financiamiento pueden ser también:

Fuentes de Financiamiento con garantías especificas y consiste en que el prestamista exige una garantía colateral que muy comúnmente tiene la forma de un activo tangible tal como cuentas por cobrar o inventario. Además el prestamista obtiene participación de garantía a través de la legalización de un convenio de garantía. Y se utilizan normalmente tres tipos principales de participación de garantía en préstamos a corto plazo con garantía los cuales son: Gravamen abierto, Recibos de depósito y Préstamos con certificado de depósito.

El financiamiento por medio de las cuentas por cobrar implica ya sea la cesión de las cuentas por cobrar en garantía (pignoración) o la venta de las cuentas por cobrar (factoraje). 

Pignoración de cuentas por cobrar: La cesión de la cuentas por cobrar en garantía se caracteriza por el hecho de que el prestamista no solamente tiene derechos sobre las cuentas por cobrar sino que también tiene recurso legal hacia el prestatario.

Factorización de cuentas por cobrar (Factoring): Diccionario de Economía y Administración: define el factoraje como la venta de las cuentas por cobrar. Una empresa puede convertir sus facturas en dinero cediéndole sus derechos a un Factor o a una Sociedad de Factoring, la cual descuenta o anticipa el importe a la empresa una vez deducidos los intereses. 

Gravamen abierto: Proporciona a la institución de préstamo un gravamen contra los inventarios del prestatario, sin embargo el prestatario tendrá la libertad de vender los inventarios, y de tal forma el valor de la garantía colateral podrá verse reducido por debajo del nivel que existía cuando se concedió el préstamo.

Recibos de fideicomiso: Es un instrumento que reconoce que los bienes se mantiene en fideicomiso para el prestamista en cual firma y entrega un recibo de fideicomiso por los bienes. Estos pueden ser almacenados en un almacén público o mantenerse en las instalaciones del prestatario.

Recibos de almacenamiento (Certificados de depósito): Representa otra forma de usar el inventario como garantía colateral. Consiste en un convenio en virtud del cual el prestamista emplea una tercera parte para que ejerza el control sobre el inventario del prestatario y para que actúe como agente del prestamista.

Garantía de acciones y bonos: Las acciones y ciertos tipos de bonos que se emiten al portador se pueden ceder como garantía para un préstamo además es natural que el prestamista esté interesado en aceptar como garantía las acciones y bonos que tengan un mercado fácil y un precio estableen el mercado. Pueden emitirse acciones con prima y bajo la par y otros tipos de bonos: bonos de deuda, subordinados, hipotecarios y bajo descuento entre otros.

Préstamos con codeudor: Los préstamos con fiadores originan cuando un tercero firma como fiador para garantizar el préstamo donde si el prestatario no cumple el fiador es responsable por el préstamo y debe garantizar una adecuada solidez financiera.

FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL DE CORTO PLAZO:
Interpretando al IIP (2011)
, se tiene varias fuentes de financiamiento empresarial a corto plazo:

Crédito Comercial.

Es el uso que se le hace a las cuentas por pagar de la empresa, del pasivo a corto plazo acumulado, como los impuestos a pagar, las cuentas por cobrar y del financiamiento de inventario como fuentes de recursos.

Importancia. El crédito comercial tiene su importancia en que es un uso inteligente de los pasivos a corto plazo de la empresa a la obtención de recursos de la manera menos costosa posible. Por ejemplo las cuentas por pagar constituyen una forma de crédito comercial. Son los créditos a corto plazo que los proveedores conceden a la empresa. Entre estos tipos específicos de cuentas por pagar figuran la cuenta abierta la cual permite a la empresa tomar posesión de la mercancía y pagar por ellas en un plazo corto determinado, las Aceptaciones Comerciales, que son esencialmente cheques pagaderos al proveedor en el futuro, los Pagarés que es un reconocimiento formal del crédito recibido, la Consignación en la cual no se otorga crédito alguno y la propiedad de las mercancías no pasa nunca al acreedor a la empresa. Mas bien, la mercancía se remite a la empresa en el entendido de que ésta la venderá a beneficio del proveedor retirando únicamente una pequeña comisión por concepto de la utilidad.

Ventajas: Es un medio mas equilibrado y menos costoso de obtener recursos; Da oportunidad a las empresas de agilizar sus operaciones comerciales.

Desventajas: Existe siempre el riesgo de que el acreedor no cancele la deuda, lo que trae    como consecuencia una posible intervención legal; Si la negociación se hace acredito se deben cancelar tasas pasivas.

Formas de Utilización: Los ejecutivos de finanzas deben saber bien la respuesta para aprovechar las ventajas que ofrece el crédito. Tradicionalmente, el crédito surge en el curso normal de las operaciones diarias. Por ejemplo, cuando la empresa incurre en los gastos que implican los pagos que efectuará mas adelante o acumula sus adeudos con sus proveedores, está obteniendo de ellos un crédito temporal.

Ahora bien, los proveedores de la empresa deben fijar las condiciones en que esperan que se les page cuando otorgan el crédito. Las condiciones de pago clásicas pueden ser desde el pago inmediato, o sea al contado, hasta los plazos más liberales, dependiendo de cual sea la costumbre de la empresa y de la opinión que el proveedor tenga de capacidad de pago de la empresa. Una cuenta de Crédito Comercial únicamente debe aparecer en los registros cuando éste crédito comercial ha sido comprado y pagado en efectivo, en acciones del capital, u otras propiedades del comprador. El crédito comercial no puede ser comprado independientemente; tiene que comprarse todo o parte de un negocio para poder adquirir ese valor intangible que lo acompaña.

Crédito Bancario.

Es un tipo de financiamiento a corto plazo que las empresas obtienen por medio de los bancos con los cuales establecen relaciones funcionales.

Importancia: El Crédito bancario es una de las maneras mas utilizadas por parte de las empresas hoy en día de obtener un financiamiento necesario. Casi en su totalidad son bancos comerciales que manejan las cuentas de cheques de la empresa y tienen la mayor capacidad de préstamo de acuerdo con las leyes y disposiciones bancarias vigentes en la actualidad y proporcionan la mayoría de los servicios que la empresa requiera. Como la empresa acude con frecuencia al banco comercial en busca de recursos a corto plazo, la elección  de uno en particular merece un examen cuidadoso. La empresa debe estar segura de que el banco podrá auxiliar a la empresa a satisfacer las necesidades de efectivo a corto plazo que ésta tenga y en el momento en que se presente.

Ventajas: Si el banco es flexible en sus condiciones, habrá mas probabilidades de negociar un préstamo que se ajuste a las necesidades de la empresa, lo cual la sitúa en el mejor ambiente para operar y obtener utilidades; Permite a las organizaciones estabilizarse en caso de apuros con respecto al capital.

Desventajas: Un banco muy estricto en sus condiciones,  puede limitar indebidamente la facilidad de operación y actuar en detrimento de las utilidades de la empresa; Un Crédito Bancario acarrea  tasa pasivas que la empresa debe cancelar esporádicamente al banco por concepto de intereses.

Formas de Utilización: Cuando la empresa, se presente con el funcionario de préstamos del banco, debe ser capaz de negociar. Debe dar la impresión de que es competente; Si se va en busca de un préstamo, habrá que presentarse con el funcionario correspondiente con los datos siguientes: a) La finalidad del préstamo; b) La cantidad que se requiere; c) Un plan de pagos definido; d) Pruebas de la solvencia de la empresa; e) Un plan bien trazado de cómo espera la empresa desenvolverse en el futuro y lograr una situación que le permita pagar el préstamo; f) Una lista con avales y garantías colaterales que la empresa está dispuesta a ofrecer, si las hay y son necesarias. El costo de intereses varía según el método que se siga para calcularlos. Es preciso que la empresa sepa siempre cómo el banco calcula el interés real por el préstamo. Luego que el banco analice dichos requisitos, tomará la decisión de otorgar o no el crédito.

Pagaré.

Es un instrumento negociable el cual es una "promesa" incondicional por escrito, dirigida de una persona a otra, firmada por el formulante del pagaré, comprometiéndose a pagar a su presentación, o en una fecha fija o tiempo futuro determinable, cierta cantidad de dinero en unión de sus intereses a una tasa especificada  a la orden y al portador.

Importancia: Los pagarés se derivan de la venta de mercancía, de prestamos en efectivo, o de la conversión de una cuenta corriente. La mayor parte de los pagarés llevan intereses el cual se convierte en un gasto para el girador y un ingreso para el beneficiario. Los instrumentos negociables son pagaderos a su vencimiento, de todos modos, a veces que no es posible cobrar un instrumento a su vencimiento, o puede surgir algún obstáculo que requiera acción legal.

Ventajas: Es pagadero en efectivo; Hay alta  seguridad de pago al momento de realizar alguna operación comercial.

Desventajas: Puede surgir algún incumplimiento en el pago  que requiera acción legal.

Formas de Utilización: Los pagarés se derivan de la venta de mercancía, de préstamos en efectivo, o de la conversión de una cuenta corriente. Dicho documento debe contener ciertos elementos de negociabilidad entre los que destaca que: Debe ser por escrito y estar firmado por el girador; Debe contener una orden incondicional de pagar cierta cantidad en efectivo estableciéndose también la cuota de interés que se carga por la extensión del crédito por cierto tiempo. El interés para fines de conveniencia en las operaciones comerciales se calculan, por lo general, en base a 360 días por año; Debe ser pagadero a favor de una persona designado puede estar hecho al portador; Debe ser pagadero a su presentación o en cierto tiempo fijo y futuro determinable. Cuando un pagaré no es pagado a su vencimiento y es protestado, el tenedor del mismo debe preparar un certificado de protesto y un aviso de protesto que deben ser elaborados por alguna persona con facultades notariales. El tenedor que protesta paga al notario público una cuota por la preparación de los documentos del protesto; el tenedor puede cobrarle estos gastos al girador, quien está obligado a reembolsarlos. El notario público aplica el sello de "Protestado por Falta de Pago" con la fecha del protesto, y aumenta los intereses acumulados al monto del pagaré, firmándolo y estampando su propio sello notarial.

Línea de Crédito.

La Línea de Crédito significa dinero siempre disponible en el banco, durante un período convenido de antemano.

Importancia: Es importante ya que el banco esta de acuerdo en prestar a la empresa hasta una cantidad máxima, y dentro de cierto período, en el momento que lo solicite.  Aunque por lo general no constituye una obligación legal entre las dos partes, la línea de crédito es casi siempre respetada por el banco y evita la negociación de un nuevo préstamo cada vez que la empresa necesita disponer de recursos.

Ventajas: Es un efectivo "disponible" con el que la empresa cuenta.

Desventajas: Se debe pagar un porcentaje de interés cada vez que la línea de crédito es utilizada. Este tipo de financiamiento, esta reservado para los clientes mas solventes del banco, y sin embargo en algunos casos el mismo puede pedir garantía colateral antes de extender la línea de crédito. Se le exige a la empresa que mantenga la línea de crédito "Limpia", pagando todas las disposiciones que se hayan hecho.

Formas de Utilización: El banco presta a la empresa una cantidad máxima de dinero por un período determinado.  Una vez que se efectúa la negociación, la empresa no tiene mas que informar al banco de su deseo de "disponer" de tal cantidad, firma un documento que indica que la empresa dispondrá de esa suma, y el banco transfiere fondos  automáticamente a la cuenta de cheques. El Costo de la Línea de Crédito por lo general se establece durante la negociación original, aunque normalmente fluctúa con la tasa prima.  Cada vez que la empresa dispone de una parte de la línea de crédito paga el interés convenido. Al finalizar el plazo negociado originalmente, la línea deja de existir y las partes tendrán que negociar otra si así lo desean.

Papeles Comerciales.

Es una fuente de financiamiento a corto plazo que consiste en los pagarés no garantizados de grandes e importantes empresas que adquieren los bancos, las compañías de seguros, los fondos de pensiones y algunas empresas industriales que desean invertir acorto plazo sus recursos temporales excedentes.
Importancia: Las empresas pueden considerar la utilización del papel comercial como fuente de recursos a corto plazo no sólo porque es menos costoso que el crédito bancario sino también porque constituye  un complemento de los prestamos  bancarios usuales. El empleo juicioso del papel comercial puede ser otra fuente de recursos cuando los bancos no pueden proporcionarlos en los períodos de dinero apretado cuando las necesidades exceden los limites de financiamiento de los bancos. Hay que recordar siempre que el papel comercial se usa primordialmente para financiar necesidades de corto plazo, como es el capital de trabajo, y no para financiar activos de capital a largo plazo.

Ventajas: El Papel comercial es una fuente de financiamiento menos costosa que el Crédito Bancario. Sirve para financiar necesidades a corto plazo, por ejemplo el capital de trabajo.

Desventajas: Las emisiones de Papel Comercial no están garantizadas. Deben ir acompañados de una línea de crédito o una carta de crédito en dificultades de pago.  La negociación acarrea un costo por concepto de una tasa prima.

Formas de Utilización: El papel comercial se clasifica de acuerdo con los canales a través de los cuales se vende, con el giro operativo del vendedor o con la calidad del emisor. Si el papel se vende a través de un agente, se dice que está colocada con el agente, quien a subes lo revende a sus clientes a un precio mas alto. Por lo general retira una comisión de 1/8 % del importe total por manejar la operación. Por último, el papel se puede clasificar como de primera calidad y de calidad media. El de primera calidad es el emitido por el mas confiable de todos los clientes confiables, mientras que el de calidad media es el que emiten los clientes sólo un poco menos confiables. Esto encierra para la empresa una investigación cuidadosa. El costo del papel comercial ha estado tradicionalmente ½ % debajo de la tasa prima porque, sea que se venda directamente o a través del agente, se eliminan la utilidad y los costos del banco. El vencimiento medio del papel comercial es de tres a seis meses, aunque en algunas ocasiones se ofrecen emisiones de nueve meses y a un año. No se requiere un saldo mínimo. En algunos casos, la emisión va acompañada por una línea de crédito o por una carta de crédito, preparada por el emisor para asegurar a los compradores que, en caso de dificultades con el pago, podrá respaldar el papel mediante un convenio de préstamo con el banco. Esto se exige algunas veces a las empresas de calidad menor cuando venden papel, y aumentan la tasa de interés real.

Financiamiento por medio de la Cuentas por Cobrar.

Es aquel en la cual la empresa  consigue financiar dichas cuentas por cobrar consiguiendo recursos para invertirlos en ella.

Importancia: Es un método de financiamiento que resulta menos costoso y disminuye el riesgo de incumplimiento. Aporta muchos beneficios que radican en los costos que la empresa ahorra al no manejar sus propias operaciones de crédito. No hay costos de cobranza, puesto que existe un agente encargado de cobrar las cuentas; no hay costo del departamento de crédito, como contabilidad y sueldos, la empresa puede eludir el riesgo de incumplimiento si decide vender las cuentas sin responsabilidad, aunque esto por lo general más costoso, y puede obtener recursos con rapidez y prácticamente sin ningún retraso costo.

Ventajas: Es menos costoso para la empresa. Disminuye el riesgo de incumplimiento. No hay costo de cobranza.

Desventajas: Existe un costo por concepto de comisión otorgado al agente. Existe la posibilidad de una intervención legal por incumplimiento del contrato. 

Formas de Utilización: Consiste en vender las cuentas por cobrar de la empresa a un factor (agente de ventas o comprador de cuentas por cobrar) conforme a un convenio negociado previamente. Por lo regular se dan instrucciones a los clientes para que paguen sus cuentas directamente al agente o factor, quien actúa como departamento de crédito de la empresa. Cuando recibe el pago, el agente retiene una parte por concepto de honorarios por sus servicios a un porcentaje estipulado  y abonar el resto a la cuenta de la empresa.  La mayoría de las cuentas por cobrar se adquieren con responsabilidad de la empresa, es decir, que si el agente no logra cobrar, la empresa tendrá que rembolsar el importe ya sea mediante el pago en efectivo o reponiendo la cuenta incobrable por otra mas viable.

Financiamiento por medio de los Inventarios

Es aquel en el cual se usa el inventario como garantía de un préstamo  en que se confiere al acreedor el derecho de tomar posesión  garantía en caso de que la empresa deje de cumplir
Importancia: Es importante ya que le permite a los directores de la empresa usar el inventario de la empresa como fuente de recursos, gravando el inventario como colateral es posible obtener recursos de acuerdo con las formas específicas de financiamiento usuales, en estos casos, como son el Depósito en Almacén Público, el Almacenamiento en la Fabrica, el Recibo en Custodia, la Garantía Flotante y la Hipoteca.

Ventajas: Permite aprovechar una importante pieza de la empresa como es el Inventario de Mercancía. Brinda oportunidad a la organización de hacer mas dinámica sus actividades.

Desventajas: Le genera un Costo de Financiamiento al deudor. El deudor corre riesgo de perder el Inventario dado en garantía en caso de no poder cancelar el contrato.

Formas de Utilización: Por lo general al momento de hacerse la negociación, se exige que los artículos sean duraderos, identificables y susceptibles de ser vendidos al precio que prevalezca en el Mercado. El acreedor debe tener derecho legal sobre los artículos, de manera que si se hace necesario tomar posesión de ellos el acto no sea materia de controversia. El gravamen que se constituye sobre el inventario se debe formalizar mediante alguna clase de convenio que pruebe la existencia del colateral. El que se celebra con el banco específico no sólo la garantía sino también los derechos del banco y las obligaciones del beneficiario, entre otras cosas. Los directores firmarán esta clase de convenios en nombre de su empresa cuando se den garantías tales como el inventarío. Además del convenio de garantía, se podrán encontrar otros documentos probatorios entre los cuales se pueden citar el Recibo en Custodia y el Almacenamiento. Ahora bien, cualquiera que sea el tipo de convenio que se celebre, para le empresa se generará un Costo de Financiamiento que comprende algo mas que los intereses por el préstamo, aunque éste es el gasto principal. A la empresa le toca absorber los cargos por servicio de mantenimiento del Inventario, que pueden incluir almacenamiento, inspección por parte de los representantes del acreedor y manejo, todo lo cual forma parte de la obligación de la empresa de conservar el inventario de manera que no disminuya su valor como garantía. Normalmente no debe pagar el costo de un seguro contra pérdida por incendio o robo.

FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL A MEDIANO Y LARGO PLAZO.

Interpretando al IIP (2011)
, las fuentes de financiamiento de mediano y largo plazo son las siguientes:

Hipoteca.

Es un traslado condicionado de propiedad que es otorgado por el prestatario (deudor) al prestamista (acreedor) a fin de garantiza el pago del préstamo.

Importancia: Es importante señalar que una hipoteca no es una obligación a pagar ya que el deudor es el que otorga la hipoteca y el acreedor es el que la recibe, en caso de que el prestamista no cancele dicha hipoteca, la misma le será arrebatada y pasará a manos del prestatario. Vale destacar que la finalidad de las hipotecas por parte del prestamista es obtener algún activo fijo, mientras que para el prestatario es el tener seguridad de pago por medio de dicha hipoteca así como el obtener ganancia de la misma por medio de los interese generados.

Ventajas: Para el prestatario le es rentable debido a la posibilidad de obtener  ganancia por medio de los intereses generados de dicha operación. Da seguridad al prestatario de no obtener perdida al otorgar el préstamo. El prestamista tiene la posibilidad de adquirir un bien

Desventajas: Al prestamista le genera una obligación ante terceros. Existe riesgo de surgir cierta intervención legal debido a falta de pago.

Formas de Utilización: La hipoteca confiere al acreedor una participación en el bien. El acreedor tendrá acudir al tribunal y lograr que la mercancía se venda por orden de éste para Es decir, que el bien no pasa a ser del prestamista hasta que no haya sido cancelado el préstamo. Este tipo de financiamiento por lo general es realizado por medio de los bancos.

Acciones.

Las acciones representan la participación patrimonial o de capital de un accionista dentro de la organización a la que pertenece.

Importancia: Son de mucha importancia ya que miden el nivel de participación y lo que le corresponde a un accionista por parte de la organización a la que representa, bien sea por concepto de dividendos, derechos de los accionista, derechos preferenciales, etc.

Ventajas: Las acciones preferentes dan el énfasis deseado al ingreso. Las acciones preferentes son particularmente útiles para las negociaciones de fusión y adquisición de empresas.

Desventajas: El empleo de las acciones diluye el control de los actuales accionistas.  El costo de emisión de acciones es alto.

Formas de Utilización: Las acciones se clasifican en Acciones Preferentes que son aquellas que forman parte del capital contable de la empresa y su posesión da derecho a las utilidades después de impuesto de la empresa, hasta cierta cantidad, y a los activos de la misma,. También hasta cierta cantidad, en caso de liquidación; Y por otro lado se encuentran las Acciones Comunes que representan la participación residual que confiere al tenedor un derecho sobre las utilidades y los activos de la empresa, después de haberse satisfecho las reclamaciones prioritarias por parte de  los accionistas preferentes.  Por esta razón se entiende que la prioridad de las  acciones preferentes supera a las de las acciones comunes. Sin embargo ambos tipos de acciones se asemejan en que el dividendo se puede omitir, en que las dos forman parte del capital contable de la empresa y ambas tienen fecha de vencimiento. ¿Qué elementos se deben considerar respecto al empleo de las Acciones Preferentes o en su defecto Comunes?. Se debe tomar aquella que sea la mas apropiada como fuente de recurso a largo plazo para el inversionista. ¿Cómo vender las Acciones?. Las emisiones mas recientes se venden a través de un suscriptor, el método utilizado para vender las nuevas emisiones de acciones es el derecho de suscripción el cual se hace por medio de un corredor de inversiones.   Después de haber vendido las acciones, la empresa tendrá que cuidar su valor y considerar operaciones tales como el aumento del número de acciones, la disminución del número de acciones, el listado y la recompra.

Bonos.

Es un instrumento escrito en la forma de una promesa incondicional, certificada, en la cual el prestatario promete pagar una suma especificada en una futura fecha determinada, en unión a los intereses a una tasa determinada y en fechas determinadas.

Importancia: Cuando una sociedad anónima tiene necesidad de fondos adicionales a largo plazo se ve en el caso de tener que decidir entre la emisión de acciones adicionales del capital o de obtener préstamo expidiendo evidencia del adeudo en la forma de bonos. La emisión de bonos puede ser ventajosa si los actuales accionistas prefieren no compartir su propiedad y las utilidades de la empresa con nuevos accionistas. El derecho de emitir bonos se deriva de la facultad para tomar dinero prestado que la ley otorga a las sociedades anónimas. El tenedor de un bono es un acreedor; un accionista es un propietario. Debido a que la mayor parte de los bonos tienen que estar respaldados por activos fijos tangibles de la empresa emisora, el propietario de un bono posiblemente goce de mayor protección a su inversión, el tipo de interés que se paga sobre los bonos es, por lo general, inferior

a la tasa de dividendos que reciben las acciones de una empresa.

Ventajas: Los bonos son fáciles de vender ya que sus costos son menores. El empleo de los bonos no diluye el control de los actuales accionistas. Mejoran la liquidez y la situación de capital de trabajo de la empresa.

Desventajas: La empresa debe ser cuidadosa al momento de invertir dentro de este mercado

Formas de Utilización: Cada emisión de bonos está asegurada por una hipoteca conocida como "Escritura de Fideicomiso". El tenedor del bono recibe una reclamación o gravamen en contra de la propiedad que ha sido ofrecida como seguridad para el préstamo. Si el préstamo no es cubierto por el prestatario, la organización que el fideicomiso puede iniciar acción legal a fin de que se saque a remate la propiedad hipotecada y el valor obtenido de la venta sea aplicada al pago del a deudo. Al momento de hacerse los arreglos para la expedición e bonos, la empresa prestataria no conoce los nombres de los futuros propietarios de los bonos debido a que éstos serán emitidos por medio de un banco y pueden ser transferidos, más adelante, de mano en mano. En consecuencia la escritura de fideicomiso de estos bonos no puede mencionar a los acreedores, como se hace cuando se trata de una hipoteca directa entre dos personas. La empresa prestataria escoge como representantes de los futuros propietarios de bonos a un banco o una organización financiera para hacerse cargo del fideicomiso. La escritura de fideicomiso transfiere condicionalmente el titulo sobre la propiedad hipotecada al fideicomisario. Por otra parte, los egresos por intereses sobre un bono son cargos fijos el prestatario que deben ser cubiertos a su vencimiento si es que se desea evitar una posible cancelación anticipada del préstamo. Los intereses sobre los bonos tienen que pagarse a las fechas especificadas  en los contratos; los dividendos sobre acciones se declaran a discreción del consejo directivo de la empresa. Por lo tanto, cuando una empresa expide bonos debe estar bien segura de que el uso del dinero tomado en préstamo resultará en una en una utilidad neta que sea superior al costo de los intereses del propio préstamo.

Arrendamiento Financiero.

Es un contrato que se negocia entre el propietario de los bienes(acreedor) y la empresa (arrendatario) a la cual se le permite el uso de esos bienes durante un período determinado y mediante el pago de una renta específica, sus estipulaciones pueden variar según la situación y las necesidades de cada una de las partes.

Importancia: La importancia del arrendamiento es la flexibilidad que presta para la empresa ya que no se limitan sus posibilidades de adoptar un cambio de planes inmediato o de emprender una acción no prevista con el fin de aprovechar una buena oportunidad o de ajustarse a los cambios que ocurran e el medio de la operación. El arrendamiento se presta al financiamiento por partes, lo que permite a la empresa recurrir a este medio para adquirir pequeños activos. Por otra parte, los pagos de arrendamiento son deducibles del impuesto como gasto de operación, por lo tanto la empresa tiene mayor deducción fiscal cuando toma el arrendamiento.   Para la empresa marginal el arrendamiento es la única forma de financiar la adquisición de activo. El riesgo se reduce porque la propiedad queda con el arrendado, y éste puede estar dispuesto a operar cuando otros acreedores rehúsan a financiar la empresa. Esto facilita considerablemente la reorganización de la empresa.

Ventajas: Es en financiamiento bastante flexible para las empresas debido a las oportunidades que ofrece. Evita riesgo de una rápida obsolescencia para la empresa ya que el activo no pertenece a ella. Los arrendamientos dan oportunidades a las empresas pequeñas en caso de quiebra.

Desventajas: Algunas empresas usan el arrendamiento para como medio para eludir las restricciones presupuestarias cuando el capital se encuentra racionado. Un contrato de arrendamiento obliga una tasa costo por concepto de intereses. La principal desventaja del arrendamiento es que resulta más costoso que la compra de activo.

Forma de Utilización: Consiste en dar un préstamo a plazo con pagos periódicos obligatorios que se efectúan en el transcurso de un plazo determinado, generalmente igual o menor que la vida estimada del activo arrendado. El arrendatario (la empresa) pierde el derecho sobre el valor de rescate del activo (que conservará en cambio cuando lo haya comprado). La mayoría de los arrendamiento son incancelables, lo cual significa que la empresa está obligada a continuar con los pagos que se acuerden aún cuando abandone el activo por no necesitarlo mas. En todo caso, un arrendamiento no cancelable es tan obligatorio para la empresa como los pagos de los intereses que se compromete. Una característica distintiva del arrendamiento financiero es que la empresa(arrendatario) conviene en conservar el activo aunque la propiedad del mismo corresponda al arrendador. Mientras dure el arrendamiento, el importe total de los pagos excederá al precio original de compra, porque la renta no sólo debe restituir el desembolso original del arrendador, sino también producir intereses por los recursos que se comprometen durante la vida del activo.

1.5.5. ECONOMIA, EFICIENCIA Y EFECTIVIDAD EMPRESARIAL

ECONOMIA EMPRESARIAL:
Interpretando a  Koontz & O´Donnell (2010)
, la economía empresarial en el uso de los recursos, está relacionada con los términos y condiciones bajo los cuales las empresas constructoras de Lima Metropolitana adquieren recursos, sean éstos financieros, humanos, físicos o tecnológicos, obteniendo la cantidad requerida, al nivel razonable de calidad, en la oportunidad y lugar apropiado y al menor costo posible. 
En el marco de la economía empresarial el asunto se centra en los costos y los gastos. Esto a menudo es un problema. Algunas veces sería posible introducir aproximaciones de los costos reales, por ejemplo definiendo los costos en términos de número de empleados, cantidad de insumos utilizados, costos de mantenimiento, etc.  En general se pueden tratar asuntos como los siguientes: a) En que grado los recursos como los suministros diversos, equipo, etc. de las empresas constructoras de Lima Metropolitana son adquiridos al mejor precio y en que medida son los recursos adecuados?; b) Cómo se comparan los gastos presentes con el presupuesto empresarial?; c) En que medida son utilizados todos los recursos empresariales?; d) Se desocupan a menudo los empleados o están completamente ocupados para realizar otras labores?; e) Utiliza la empresa la combinación idónea de insumos/entradas (v.gr. debió haberse contratado menos funcionarios para, en su lugar, haber adquirido más equipos o suministros)?. 
Por otro lado, en el marco de la economía, se tiene que  analizar los siguientes elementos: costo, beneficio y volumen de las operaciones. Estos elementos representan instrumentos en la planeación, gestión y control de operaciones para el logro del desarrollo integral de la entidad y la toma de decisiones respecto al servicio, costo, determinación de los beneficios, distribución, alternativas para  adquirir insumos, métodos de prestación de servicios, inversiones corrientes y de capital, etc. Es la base del establecimiento del presupuesto variable de la entidad. 
El tratamiento económico de las operaciones proporciona una guía útil para la planeación de beneficios, control de costos y toma de decisiones administrativas no debe considerarse como un instrumento de precisión ya que los datos están basados en ciertas condiciones supuestas que limitan los resultados. 
La economicidad de las operaciones, se desarrolla bajo la suposición que el concepto de variabilidad de costos (fijos y variables), es válido pudiendo identificarse dichos componentes, incluyendo los costos semivariables; éstos últimos a través de procedimientos técnicos que requieren un análisis especial de los datos históricos de ingresos y costos para varios períodos sucesivos, para poder determinar los costos fijos y variables. 

EFICIENCIA EMPRESARIAL:
Según Johnson & Scholes (2009)
, la eficiencia empresarial, es el resultado positivo luego de la racionalización adecuada de los recursos, acorde con la finalidad buscada por los responsables de la gestión de las empresas constructoras de Lima Metropolitana. 
La eficiencia empresarial está referida a la relación existente entre los bienes o servicios producidos o entregados y los recursos utilizados para ese fin (productividad), en comparación con un estándar de desempeño establecido por las propias empresas constructoras de Lima Metropolitana.  
Las empresas constructoras de Lima Metropolitana podrán  garantizar la calidad de los productos y servicios que facilitan si se esfuerzan por llevar a cabo una gestión empresarial eficiente, orientada hacia los clientes y con un nivel sostenido de calidad. La eficiencia puede medirse en términos de los resultados divididos por el total de costos y es posible decir que la eficiencia ha crecido un cierto porcentaje (%) por año. Esta medida de la eficiencia del costo también puede ser invertida (costo total en relación con el número de servicios prestados) para obtener el costo unitario de las empresas constructoras. Esta relación muestra el costo de cada servicio. De la misma manera, el tiempo (calculado por ejemplo en término de horas hombre) que toma prestar  un servicio (el inverso de la eficiencia del trabajo) es una medida común de eficiencia. 
La eficiencia empresarial es la relación entre los resultados en términos de bienes, servicios y otros resultados y los recursos utilizados para producirlos. De modo empírico hay dos importantes medidas: i) Eficiencia de costos, donde los resultados se relacionan con costos, y, ii) eficiencia en el trabajo, donde los logros se refieren a un factor de producción clave: el número de trabajadores. 
Para medir la eficiencia empresarial, se deberá comenzar analizando los principales tipos de resultados/salidas de las empresas constructoras. También podría analizar los resultados averiguando si es razonable la combinación de resultados alcanzados o verificando  la calidad de estos. Cuando utilizamos un enfoque de eficiencia para este fin, se debe valorar, al analizar como se ha ejecutado el programa, que tan bien ha manejado la situación la empresa constructora. Ello significa estudiar la entidad para chequear como ha sido organizado el trabajo. Algunas preguntas que pueden plantearse en el análisis de la eficiencia son: a) Fueron realistas los estudios de factibilidad de los proyectos y formulados, de modo que las operaciones pudieran basarse en ellos?; b) Pudo haberse implementado de otra forma el proyecto de modo que se hubiesen obtenido más bajos costos de producción?; c) Son los métodos de trabajo los más racionales?; d) Existen cuellos de botella que pudieron ser evitados?; e) Existen superposiciones innecesarias en la delegación de responsabilidades?; f) Qué tan bien cooperan las distintas unidades para alcanzar una meta común?; g) Existen algunos incentivos para los funcionarios que se esfuerzan por reducir costos y por completar el trabajo oportunamente?. 
La eficiencia empresarial, es la relación entre costos y beneficios enfocada hacia la búsqueda de la mejor manera de hacer o ejecutar las tareas (métodos), con el fin de que los recursos (personas, vehículos, suministros diversos y otros) se utilicen del modo más racional posible. La racionalidad implica adecuar los medios utilizados a los fines y objetivos que se deseen alcanzar, esto significa eficiencia, lo que lleva a concluir que las entidades van a ser racionales si se escogen los medios más eficientes para lograr los objetivos deseados, teniendo en cuenta que los objetivos que se consideran son los organizacionales y no los individuales. La racionalidad se logra mediante, normas y reglamentos que rigen el comportamiento de los componentes en busca de la eficiencia. La eficiencia busca utilizar los medios, métodos y procedimientos más adecuados y debidamente planeados y organizados para asegurar un óptimo empleo de los recursos disponibles. La eficiencia no se preocupa por los fines, como si lo hace la efectividad, sino por los medios. La eficiencia, se puede medir por la cantidad de recursos utilizados en la prestación del servicio. La eficiencia aumenta a medida que decrecen los costos y los recursos utilizados. Se relaciona con la utilización de los recursos para obtener un bien, o para cumplir un objetivo.

EFECTIVIDAD EMPRESARIAL:
Interpretando a Moyer; McGuigan y Kretlow (2010)
, la efectividad empresarial se refiere al grado en el cual se logran sus metas, objetivos y misión u otros beneficios que pretendía alcanzar, previstos en la legislación o fijados por las empresas constructoras de Lima Metropolitana y/o exigidos por los clientes. Si nos centramos en la efectividad, debiéramos comenzar por identificar las metas de los programas y por operacionalizar las metas para medir la efectividad. También necesitará identificar el grupo meta (población objetivo) del programa y buscar respuestas a preguntas como: a) Ha sido alcanzada la meta a un costo razonable y dentro del tiempo establecido?; b) Se definió correctamente el grupo meta?; c) Está la gente satisfecha con la ayuda y equipo suministrados?; d) En que medida el equipo suministrado satisface las necesidades del grupo meta?; e) Está siendo utilizado el equipo por los trabajadores?. 
Desde el punto de vista de la efectividad empresarial, las empresas constructoras de Lima Metropolitana, deben lograr promover el desarrollo de las empresas proponiendo y supervisando el cumplimiento de las políticas, así como coordinar la ejecución de las mismas. 
La efectividad empresarial, no se logra fácilmente, es producto del trabajo permanente y en buena cuenta  aparece como consecuencia de la productividad empresarial, que es la producción de bienes y servicios con los mejores estándares de eficiencia, economía y efectividad. 
Las empresas constructoras de Lima Metropolitana, van a obtener mayor productividad cuando dispongan de una gestión empresarial adecuada; cuando utilicen la información de los estados financieros para obtener las mejores líneas de financiamiento. La productividad, es la combinación de la efectividad y la eficiencia, ya que la efectividad está relacionada con el desempeño y la eficiencia con la utilización de los recursos. 

1.5.6. DESARROLLO EMPRESARIAL

Interpretando a Ross Stephen A (2010)
, el desarrollo empresarial, está relacionado con varios factores de las empresas constructoras de Lima Metropolitana, como crecer sobre la base de una unidad económica, crecer generando otras unidades económicas; mejorar la economía, eficiencia, efectividad, productividad, mejora continua y competitividad; también con la obtención de mejores niveles de liquidez, gestión, solvencia y rentabilidad empresarial.
El desarrollo empresarial tiene por  objeto la promoción de la competitividad, formalización y desarrollo propiamente dicho, para incrementar el empleo sostenible, su productividad y rentabilidad, su contribución al Producto Bruto Interno, la ampliación del mercado interno y las exportaciones, y su contribución a la recaudación tributaria.

Para alcanzar desarrollo empresarial, es básico tener una adecuada gestión empresarial y que considere al control empresarial como parte del proceso de gestión efectiva, al respecto indica que el control, es la evaluación y corrección de las actividades de los subordinados para asegurarse de que lo que se realiza se ajusta a los planes. De ese modo mide el desempeño en relación con las metas y proyectos, muestra donde existen desviaciones negativas y al poner en movimiento las acciones necesarias para corregir tales desviaciones, contribuye a asegurar el cumplimiento de los planes. Aunque la planeación debe preceder al control, los planes no se logran por sí mismos. El plan guía al jefe para que en el momento oportuno aplique los recursos que serán necesarios para lograr metas específicas. Entonces las actividades son medidas para determinar si se ajustan a la acción planeada

Interpretando a Rodríguez, Leonardo (2010)
 se entiende por desarrollo empresarial cuando las empresas constructoras de Lima Metropolitana dispongan de mecanismos de facilitación y promoción de acceso a los mercados: la asociatividad empresarial, las compras estatales, la comercialización, la promoción de exportaciones y la información sobre este tipo de empresas; todo lo cual puede encaminarse positivamente con una adecuada dirección y gestión empresarial que lleve a cabo la planeación de las actividades y recursos, establezca una organización estructural y funcional que permita las actividades del giro empresarial; se tomen las decisiones más adecuadas por porte de la dirección; se coordinen todos los elementos y controlen los recursos en forma continuada.

Analizando a Flores (2009)
 el desarrollo empresarial es un proceso que se inicia con la planeación, continúa con la organización, integración y control empresarial. La planeación en las empresas constructoras de Lima Metropolitana, incluye la selección de objetivos, estrategias, políticas, programas y procedimientos propios. La organización incluye el establecimiento de una estructura organizacional y funcional, a través de la determinación de las actividades requeridas para alcanzar las metas de las empresas constructoras de Lima Metropolitana y de cada una de sus partes, el agrupamiento de estas actividades, la asignación de tales grupos de actividades a un jefe, la delegación de autoridad para llevarlas a cabo y la provisión de los medios para la coordinación horizontal y vertical de las relaciones de información y de autoridad dentro de la estructura de la organización. Algunas veces todos estos factores son incluidos en el término estructura organizacional, otras veces de les denomina relaciones de autoridad administrativa. En cualquier, caso, la totalidad de tales actividades y las relaciones de autoridad son lo que constituyen la función de organización. La integración es la provisión de personal a los puestos proporcionados por la estructura organizacional. Por tanto requiere de la definición de la fuerza de trabajo que será necesaria para alcanzar los objetivos, e incluye el inventariar, evaluar y seleccionar a los candidatos adecuados para tales puestos; el compensar y el entrenar o de otra forma el desarrollar tanto a los candidatos como a las personas que ya ocupan sus puestos en la organización para que alcancen los objetivos y tareas de una forma efectiva. 

Interpretando a Johnson & Scholes (2009)
, el desarrollo empresarial solo es posible cuando el estado promueva el acceso de las empresas constructoras de Lima Metropolitana al mercado financiero y al mercado de capitales, fomentando la expansión, solidez y descentralización de dichos mercados. El Estado, a través de entidades especiales debe promover y articular íntegramente el financiamiento, diversificando, descentralizando e incrementando la cobertura de la oferta de servicios del mercado financiero y de capitales en beneficios de estas empresas.

El desarrollo empresarial se inicia llevando a cabo una serie de relaciones entre la empresa y sus trabajadores, proveedores, bancos y clientes. El primer paso para la creación de las relaciones deseadas consiste en establecer objetivos, tratando esos objetivos que desea establecer con aquellas personas que deberán alcanzarlos. Al fijarse estos objetivos debe ser de tal forma que pueda enfocarse el resultado en términos mensurables. Cualquier modificación en ellos debe contar con los medios apropiados. Finalmente es necesario ponerlos a prueba continuamente ya que su intención en determinado momento, puede no ser factible de alcanzarlo.

1.6. EMPRESAS CONSTRUCTORAS DE LIMA METROPOLITANA

Interpretando a Bellido (2009)
, una empresa constructora es una organización dedicada a actividades o persecución de fines económicos o comerciales. También se puede considerar que una empresa constructora es un sistema que interacciona con su entorno materializando una idea, de forma planificada, dando satisfacción a demandas y deseos de clientes, a través de una actividad económica. Requiere de una razón de ser, una misión, una estrategia, objetivos, tácticas y políticas de actuación. Se necesita de una visión previa y de una formulación y desarrollo estratégico de la empresa. Se debe partir de una buena definición de la misión. La planificación posterior está condicionada por dicha definición.
Interpretando a la Comisión de la Unión Europea se considerará empresa constructora a toda entidad, independientemente de su forma jurídica, que ejerza la actividad económica 45 de la Clasificación Industrial Internacional Uniforme (CIIU).
La actividad de la construcción,  es una rama industrial dentro del llamado sector secundario de la economía. Por el contrario, desde el punto de vista de la Demanda, la construcción es un componente de la demanda de inversión, que forma parte de la formación bruta de capital, en que se considera la realización de inversión en infraestructuras o en edificación. Desde la perspectiva de la demanda parece interesante también hacer algunas precisiones sobre el contenido de la Formación Bruta de Capital, al ser este el eje esencial de definición de la construcción por esta vía. En tal sentido la Formación Bruta de Capital (FBC) se puede definir como el gasto que realizan las empresas en plantas industriales, equipos diversos y existencias así como, por convenio, la adquisición de viviendas nuevas por parte de las familias. La propia definición de FBC permite establecer una primera distinción entre Formación Bruta de Capital fijo (FBCf) y Variación de Existencias. Desde esta visión microeconómica, hay que señalar que la empresa constructora es un eslabón más del complejo negocio de la promoción y ejecución de obras, quizás el de mayor importancia, si nos atenemos a las repercusiones económicas que tiene para el conjunto de la economía, siendo el eslabón ejecutor, y por tanto el que materialmente realiza lo decidido y proyectado por otros participantes en el proceso. Por todo ello, claramente se observa que, en toda construcción intervienen dos partes: el contratista y el propietario. El propietario, o comitente, encarga la ejecución de la obra al constructor, basada en el proyecto redactado por el facultativo competente y bajo la dirección técnica que corresponda, a cambio de un precio a satisfacer según el convenio establecido entre ambos.
La actividad de la construcción es una de las que desde más antiguo practica el ser humano. Dicha actividad, sin embargo, es asumida por las empresas constructoras, tal y como hoy las conocemos, desde tiempos recientes, pues hasta finales del siglo XIX su organización era más bien de tipo gremial, en donde los trabajos se efectuaban por cuadrillas agrupadas alrededor de un maestro de obras. La relación entre los facultativos (arquitectos, ingenieros) autores de proyectos o directores de obra y la propiedad, puede ser de tipo laboral, como empleados, o de carácter profesional, concertada mediante las estipulaciones contractuales oportunas.

El proceso de ejecución de obras es muy amplio, ya que además de los edificios, comprende la construcción de puentes, ferrocarriles, obras de fortificación, marítimas, hidráulicas, de saneamiento, etc.". Efectivamente, las actividades que pueden desarrollar las empresas de construcción, son de muy diversa índole, y por ello creemos necesario agruparlas atendiendo a tres criterios distintos: primero, en función de las operaciones o tareas integrantes de los procesos productivos; segundo, atendiendo a la función o destino del producto final obtenido o a fabricar y, por último, en base al carácter público o privado del propietario que encarga la obra. En virtud del primero de ellos, deberemos considerar aquellos trabajos que, de manera global o parcial, intervienen en el proceso de ejecución de obras. 

La Comisión Internacional de Normas Contables (IASC)10, cuando emite su Norma dedicada a Contratos de Construcción, pues considera que: "un contrato de construcción es todo aquel que tiene por objeto la realización de una obra concerniente a un activo o conjunto de activos que forman un único proyecto". Esta concepción se mantiene en la NIC – 11. Con respecto a la función o destino del producto final, las actividades de construcción, podemos resumirlas, a su vez, en tres grandes categorías: edificación residencial, edificación no residencial e ingeniería civil. Por su parte, la edificación residencial abarca la construcción concebida para ser utilizada como vivienda familiar o colectiva. De otra, la edificación no residencial corresponde a la construcción de edificios destinados a fines agrarios, industriales, prestación de servicios o, en general, para el desarrollo de una actividad. Y finalmente la ingeniería civil se refiere a obra de infraestructura distinta de la edificación, destinada a ser utilizada colectiva o públicamente. Por infraestructura puede entenderse las construcciones necesarias para hacer realizables las actividades económicas y sociales de una colectividad. La Clasificación Internacional Industrial Uniforme (siglas: CIIU) es la clasificación sistemática de todas las actividades económicas cuya finalidad es la de establecer su codificación armonizada a nivel mundial. Es utilizada para conocer niveles de desarrollo, requerimientos, normalización, políticas económicas e industriales, entre otras utilidades.

Cada país tiene, por lo general, una clasificación industrial propia, en la forma más adecuada para responder a sus circunstancias individuales y al grado de desarrollo de su economía. Puesto que las necesidades de clasificación industrial varía, ya sea para los análisis nacionales o para fines de comparación internacional. La Clasificación Internacional Industrial Uniforme de todas las Actividades Económicas (CIIU) permite que los países produzcan datos de acuerdo con categorías comparables a escala internacional. La CIIU desempeña un papel importante al proporcionar el tipo de desglose por actividad necesario para la compilación de las cuentas nacionales desde el punto de vista de la producción. Cada país tiene, por lo general, una clasificación industrial propia, en la forma más adecuada para responder a sus circunstancias individuales y al grado de desarrollo de su economía. Puesto que las necesidades de clasificación industrial varía, ya sea para los análisis nacionales o para fines de comparación internacional. La Clasificación Internacional Industrial Uniforme de todas las Actividades Económicas (CIIU rev. 3) permite que los países produzcan datos de acuerdo con categorías comparables a escala internacional. La CIIU desempeña un papel importante al proporcionar el tipo de desglose por actividad necesario para la compilación de las cuentas nacionales desde el punto de vista de la producción. La CIIU tiene por finalidad establecer una clasificación uniforme de las actividades económicas productivas. Su propósito principal es ofrecer un conjunto de categorías de actividades que se pueda utilizar cuando se diferencian las estadísticas de acuerdo con esas actividades. El propósito secundario de la CIIU es presentar ese conjunto de categorías de actividad de modo tal que las entidades se puedan clasificar según la actividad económica que realizan. 

La CIIU 45.00 es la que corresponde a las empresas constructoras y cuyo detalle es el siguiente:
	F 4510 00
F 4510 01
F 4510 02
F 4510 03
F 4510 04
F 4510 05
F 4510 06
F 4510 07
F 4510 08
F 4510 09
F 4510 10
F 4510 11
F 4510 12
F 4510 13
F 4520 00

F 4520 01
F 4520 02
F 4520 03
F 4520 04
F 4520 05
F 4520 06
F 4520 07
F 4520 08
F 4520 09
F 4520 10
F 4520 11
F 4520 12
F 4520 13
F 4520 14
F 4520 15
F 4520 16
F 4520 17
F 4520 18
F 4520 19
F 4520 20
F 4520 21
F 4520 22
F 4520 23
F 4520 24
F 4520 25
F 4520 26
F 4520 27

F 4520 28
F 4520 29
F 4520 30
F 4520 31

F 4520 32
F 4520 33
F 4530 00
	Preparación del terreno
Construcción de galerías
Demolición de edificios
Drenaje del terreno
Excavación de terreno
Limpieza del terreno de construcción
Movimiento de tierra
Velación de terrenos
Perforación de prueba
Remoción del terreno estéril
Terraplenamiento - rellenos de tierra - terraplin
Venta de materiales de edificios demolidos
Voladura de edificios
Construcciones mineras
Construcción de edificios completos y de partes de edificios; obras de ingeniería civil
Obras nuevas
Ampliación (obras de ingeniería civil)
Cimentación
Colocación de mampuestos de ladrillo y de piedra
Construcción de calles
Construcción de campos de aviación
Construcción de carreteras
Construcción de edificios para oficina
Construcción de instalaciones industriales
Construcción de instalaciones deportivas
Construcción de líneas de ferrocarril
Construcción de líneas de transmisión de energía eléctrica
Construcción de locales de almacén
Construcción de obras de índole eventual
Construcción de puentes
Construcción de puertos
Construcción de redes de alcantarillado
Construcción de cisternas de riego
Construcción de techos
Construcción de tuberías
Construcción de túneles
Construcción de viviendas
Fabricación de estructuras
Fabricación de estructuras de acero
Fabricación de estructuras de edificios
Hincadura de pilotes
Hormigonado (construcción de edificios completos y de partes de edificios)
Instalación de andamios
Perforación de pozos de agua
Reformas
Reparación (construcción de edificios completos y de partes de edificios; obras de ingeniería civil)
Instalación de agua
Construcción de obras en general
Acondicionamiento de edificios


Una empresa constructora, generalmente se organiza del siguiente modo para efectos de llevar a cabo sus actividades:
· Promotor: Concibe, pone en marcha todo el proceso. Es la persona o empresa que tiene una necesidad constructiva y tiene capacidad económica para realizarla.
· Proyectista: Técnico competente, resuelve aspectos técnicos y de diseño.
· Contratista: Contrata la ejecución de la obra.
· Constructor: Ejecución material del proyecto.
· Dirección facultativa: Asesores técnicos.
· Arquitecto/s + Aparejador/es (en el caso de edificación).
· Normalmente el contratista y el constructor son la misma persona.
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ORGANIGRAMA GENERAL

1.7. CONCEPTOS RELACIONADOS CON LA INVESTIGACION

CONCEPTOS CONTABLES:
PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS: Los estados financieros deben ser preparados y presentados de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, normas contables establecidas por los Órganos de Supervisión y Control y las normas del Reglamento de preparación de información financiera. Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados están contenidos en las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) oficializadas y vigentes en el Perú y comprenden también los pronunciamientos técnicos emitidos por la profesión contable en el Perú. En aquellas circunstancias que determinados procedimientos operativos contables no estén específicamente normados en alguna de las NIC, deberá aplicarse los criterios expuestos en el marco conceptual de dichas normas, pudiéndose apoyar en procedimientos similares o específicos considerados en los Principios de Contabilidad aplicados en los Estados Unidos de Norteamérica. 

OBJETIVOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS:  Los estados financieros tienen, fundamentalmente, los siguientes objetivos: i) Presentar razonablemente información sobre la situación financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de una empresa; ii) Apoyar a la gerencia en la planeación, organización, dirección y control de los negocios; iii) Servir de base para tomar decisiones sobre inversiones y financiamiento; iv) Representar una herramienta para evaluar la gestión de la gerencia y la capacidad de la empresa para generar efectivo y equivalentes de efectivo; v) Permitir el control sobre las operaciones que realiza la empresa; vi) Ser una base para guiar la política de la gerencia y de los accionistas en materia societaria. 


CUALIDADES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS: Son cualidades de los estados financieros, las siguientes: i) Comprensibilidad, debiendo ser la información clara y entendible por usuarios con conocimiento razonable sobre negocios y actividades económicas; ii) Relevancia, con información útil, oportuna y de fácil acceso en el proceso de toma de decisiones de los usuarios que no estén en posición de obtener información a la medida de sus necesidades. La información es relevante cuando influye en las decisiones económicas de los usuarios al asistirlos en la evaluación de eventos presentes, pasados o futuros o confirmando o corrigiendo sus evaluaciones pasadas; iii) Confiabilidad, para lo cual la información debe ser: Fidedigna, que represente de modo razonable los resultados y la situación financiera de la empresa, siendo posible su comprobación mediante demostraciones que la acreditan y confirman; Presentada reflejando la sustancia y realidad económica de las transacciones y otros eventos económicos independientemente de su forma legal; Neutral u objetiva, es decir libre de error significativo, parcialidad por subordinación a condiciones particulares de la empresa; Prudente, es decir, cuando exista incertidumbre para estimar los efectos de ciertos eventos y circunstancias, debe optarse por la alternativa que tenga menos probabilidades de sobrestimar los activos y los ingresos, y de subestimar los pasivos y los gastos; Completa, debiendo informar todo aquello que es significativo y necesario para comprender, evaluar e interpretar correctamente la situación financiera de la empresa, los cambios que ésta hubiere experimentado, los resultados de las operaciones y la capacidad para generar flujos de efectivo; Comparabilidad, la información de una empresa es comparable a través del tiempo, lo cual se logra a través de la preparación de los estados financieros sobre bases uniformes. 

BASE CONTABLE DE EMPRESA EN MARCHA: Los estados financieros deben prepararse asumiendo que la empresa o ente económico continuará funcionando normalmente en el futuro, salvo que la gerencia tenga el propósito de liquidarla o de suspender sus operaciones. Si los estados financieros no se han preparado sobre la base de que una empresa es un negocio en marcha, este hecho debe revelarse junto con las bases utilizadas para prepararlos. Asimismo, si hubiera incertidumbre en cuanto a la continuidad de la empresa, ello debe revelarse con los planes de acción de ser el caso. Para evaluar la continuidad de una empresa debe tenerse en cuenta aspectos que se señalan a continuación, sin limitarse a ellos: Tendencias negativas; como pérdidas recurrentes, deficiencias de capital de trabajo, flujos de efectivo negativos, entre otros; Señales de posibles dificultades financieras; como incumplimiento de obligaciones, problemas de acceso al crédito, refinanciaciones, venta de activos importantes; y, Otras situaciones internas o externas; tales como restricciones jurídicas a la posibilidad de operar, huelgas prolongadas o frecuentes, catástrofes naturales, cambios tecnológicos, y otro que resulte pertinente; 

BASE CONTABLE DEL DEVENGADO: Las transacciones y otros eventos se reconocen contablemente cuando ocurren independientemente de que hayan sido o no cobrados o pagados, y se incluyen en los resultados económicos que corresponden al período en que se informa, excepto por la información sobre sus flujos de efectivo. Se entiende que una transacción y otros eventos han ocurrido cuando: Se han realizado transacciones con terceros; Han tenido lugar transformaciones internas que modifican la estructura de los recursos; Han ocurrido eventos económicos externos que afecten a la empresa o a la estructura de sus recursos, cuyo efecto puede cuantificarse razonablemente. 

ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS E INDIVIDUALES: Los emisores y las personas jurídicas inscritas en el RPMV, así como las Empresas Administradoras de Fondos Colectivos, están obligadas a preparar estados financieros intermedios individuales. La matriz está obligada a preparar estados financieros intermedios consolidados cuando ésta o su subsidiaria(s) se encuentre(n) inscrita(s) en el RPMV, cuando corresponda. Los estados financieros intermedios individuales y consolidados estarán referidos a las siguientes fechas de cierre al 31 de marzo, 30 de junio, 30 de setiembre y 31 de diciembre de cada año adicionalmente, los emisores deberán preparar y presentar el Informe de Gerencia.

PLAZO DE PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA: Los emisores, las personas jurídicas, la matriz o la(s) subsidiaria(s) inscrita(s) en el RPMV, así como las Empresas Administradoras de Fondos Colectivos, deberán presentar los estados financieros intermedios individuales e intermedios consolidados, cuando corresponda, a CONASEV y, de ser el caso, en la misma oportunidad, a las entidades responsables de la conducción de los mecanismos centralizados de negociación, al día siguiente de haber sido aprobados por el órgano correspondiente. En el caso de emisores, la presentación de dicha información es considerada hecho de importancia. El plazo límite de presentación de los estados financieros intermedios individuales e intermedios consolidados de los tres primeros trimestres es de 30 y 45 días calendario, y, 
El plazo límite de presentación de los estados financieros intermedios individuales e intermedios consolidados de los tres primeros trimestres es de 30 y 45 días calendario, y el del cuarto trimestre es de 45 y 60 días calendario, respectivamente, en ambos casos, siguientes a las fechas de cierre señaladas en el artículo precedente. 

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS: Los estados financieros deben prepararse y presentarse comparados con el período anterior, de manera que se aprecien los cambios experimentados por la empresa; igual exigencia es aplicable a la información descriptiva y narrativa, cuando estas últimas sean relevantes para una adecuada interpretación de los estados financieros del período corriente. La medición y revelación de los efectos financieros de transacciones y otros eventos, deben ser registradas de una manera consistente en toda la empresa y a través del tiempo. Cuando en el período corriente se modifique la presentación o clasificación de partidas, debe reclasificarse la información correspondiente de los estados financieros del período anterior, a fin de permitir la comparación de la información, revelándose necesariamente la naturaleza de la reclasificación, el motivo y sus efectos correspondientes. Si no fuera posible reclasificar las partidas comparativas del período anterior, debe revelarse el motivo de ello y la naturaleza de los cambios que se habrían producido si se hubiera efectuado la reclasificación. 

PERÍODO DE INFORMACIÓN: La empresa debe preparar estados financieros de propósito general al 31 de diciembre de cada año. Cuando, en circunstancias excepcionales, la fecha del balance general de la empresa cambia y los demás estados financieros anuales se presentan por un período menor de un año, la empresa debe revelar, además del período cubierto por los estados financieros, la razón por la que el período es distinto al de un (1) año y la aclaración de que los importes comparativos respecto al estado de ganancias y pérdidas, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo, y a las notas relacionadas, no son comparables. 

ESTADOS FINANCIEROS BÁSICOS: Los estados financieros básicos son el medio principal para suministrar información de la empresa y se preparan a partir de los saldos de los registros contables de la empresa a una fecha determinada. La clasificación y el resumen de los datos contables debidamente estructurados constituyen los estados financieros y éstos son: Balance General; Estado de Ganancias y Pérdidas; Estado de Cambios en el Patrimonio Neto; y, Estado de Flujos de Efectivo. 

CLASES DE ESTADOS FINANCIEROS: Teniendo en cuenta los objetivos específicos que los originan, los estados financieros se clasifican en estados financieros de propósito general y de propósito especial. 

ESTADOS FINANCIEROS DE PROPÓSITO GENERAL: Los estados financieros de propósito general son aquellos que se preparan al cierre de un período y están constituidos por los estados financieros consolidados y los estados financieros intermedios y anuales.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS: Los estados financieros consolidados son los estados financieros básicos que presentan la situación financiera, los resultados de las operaciones, los cambios en el patrimonio neto y los flujos de efectivo, de una matriz y sus subsidiarias, como si fuesen los de una sola empresa. La matriz es aquella empresa que ejerce el control sobre otras empresas, que tienen la calidad de subsidiarias. Se entiende que existe control cuando la matriz posee directa o indirectamente a través de subsidiarias, más del 50 % de los derechos de voto de una empresa a menos que, en circunstancias excepcionales, se pueda demostrar claramente que dicha propiedad no constituye control. La participación accionaria del 50% o menos puede implicar control, si se tiene el poder en cualquiera de las siguientes formas: Poder sobre más del 50% de los derechos de voto en virtud de un contrato o acuerdo con otros accionistas contratos de usufructo, prenda, fideicomiso o similares; Poder derivado de estatutos, contratos o acuerdo de accionistas, para gobernar las políticas financieras y operacionales de la empresa; Poder para designar o remover a la mayoría de los miembros del Directorio o del órgano equivalente; 
Poder para controlar o ejercer la mayoría de los votos en las sesiones del Directorio o del órgano de equivalente de decisión. Una subsidiaria debe ser excluida de la consolidación cuando el control tiene la intención de ser temporal, porque dicho control es adquirido y retenido exclusivamente con la finalidad de su posterior transferencia en un futuro cercano, o la subsidiaria opera bajo severas restricciones a largo plazo, que impidan significativamente su capacidad de transferir fondos a la casa matriz. Tales subsidiarias deben ser contabilizadas como si fuesen inversiones, de acuerdo con la NIC 25. La consolidación debe efectuarse sobre la base de estados financieros a una misma fecha. Si ello no fuera posible, se podrán utilizar estados a diferentes fechas de cierre con una antigüedad no mayor de tres meses. En esos casos deberán hacerse los ajustes necesarios a los estados financieros de la subsidiaria para reflejar los efectos de transacciones significativas y otros eventos que ocurran entre esas fechas y la fecha de los estados financieros de la matriz. 

ESTADOS FINANCIEROS DE PERÍODOS INTERMEDIOS Y ANUALES: Los estados financieros de períodos intermedios comprenden los estados financieros básicos y notas explicativas completas o seleccionadas, que se preparan durante el transcurso de un período menor a un año, debiéndose observar las políticas contables aplicables en la elaboración de los estados financieros al cierre del ejercicio.
ESTADOS FINANCIEROS DE PROPÓSITO ESPECIAL: Los estados financieros de propósito especial son aquellos que se preparan con el objeto de cumplir con requerimientos específicos. Se consideran dentro de esta clase, a los estados financieros extraordinarios y los de liquidación. 

ESTADOS FINANCIEROS EXTRAORDINARIOS: Son estados financieros extraordinarios los que se preparan a una determinada fecha y sirven para realizar ciertas actividades, como los que deben elaborarse con ocasión de la decisión de transformación, fusión o escisión, la venta de una empresa y otros que se determinen. 

ESTADOS FINANCIEROS DE LIQUIDACIÓN: Son estados financieros de liquidación los que deben preparar y presentar una empresa cuya disolución se ha acordado, con la finalidad de informar sobre el grado de avance del proceso de recuperación del valor de sus activos y de cancelación de sus pasivos. 

IDENTIFICACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS: Los estados financieros deben ser claramente identificados y distinguidos de cualquier otro tipo de información incluida en un mismo documento. Cada componente de los estados financieros debe ser claramente identificado y debe exponerse de manera destacada, las veces que fuera necesario, los siguientes datos: Nombre de la empresa, razón o denominación social; Si los estados financieros corresponden a una empresa o a un grupo de empresas; La fecha del balance general y el período cubierto por los otros estados financieros; Moneda en que están expresados los estados financieros; prescindiéndose de las fracciones en las cifras empleadas 
UNIDAD DE MEDIDA: Los estados financieros agrupan y comparan todos sus componentes heterogéneos a una misma unidad de medida, que es el signo monetario de curso legal, con excepción de aquellas empresas que se encuentren expresamente autorizadas para informar en moneda extranjera. 

DENOMINACIÓN DE TÍTULOS Y CUENTAS: e debe adoptar las denominaciones de títulos y cuentas que prescribe el Manual, salvo lo establecido por los Órganos de Supervisión y Control respectivos o que por la naturaleza de sus actividades y transacciones requieran el empleo de denominaciones distintas para un mejor entendimiento de la situación financiera de la empresa, en cuyo caso se debe revelar en notas. 

BALANCE GENERAL: El Balance General de las empresas comprende las cuentas del activo, pasivo y patrimonio neto. Las cuentas del activo deben ser presentadas en orden decreciente de liquidez y las del pasivo según la exigibilidad de pago decreciente, reconocidas en forma tal que presenten razonablemente la situación financiera de la empresa a una fecha dada. 
ACTIVO: El activo son los recursos controlados por la empresa, como resultado de transacciones y otros eventos pasados, de cuya utilización se espera que fluyan beneficios económicos a la empresa. 
PASIVO: El pasivo son las obligaciones presentes como resultado de hechos pasados, previéndose que su liquidación produzca para la empresa una salida de recursos. 

PATRIMONIO NETO: El patrimonio neto está constituido por las partidas que representan recursos aportados por los socios o accionistas, los excedentes generados por las operaciones que realiza la empresa y otras partidas que señalen las disposiciones legales, estatutarias y contractuales, debiéndose indicar claramente el total de esta cuenta. 

ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS: El Estado de Ganancias y Pérdidas comprende las cuentas de ingresos, costos y gastos, presentados según el método de función de gasto. En su formulación se debe observar lo siguiente: Debe incluirse todas las partidas que representen ingresos o ganancias y gastos o pérdidas originados durante el período. Sólo debe incluirse las partidas que afecten la determinación de los resultados netos; 

INGRESOS: Los ingresos representan entrada de recursos en forma de incrementos del activo o disminuciones del pasivo o una combinación de ambos, que generan incrementos en el patrimonio neto, devengados por la venta de bienes, por la prestación de servicios o por la ejecución de otras actividades realizadas durante el período, que no provienen de los aportes de capital. 

GASTOS: Los gastos representan flujos de salida de recursos en forma de disminuciones del activo o incrementos del pasivo o una combinación de ambos, que generan disminuciones del patrimonio neto, producto del desarrollo de actividades como administración, comercialización, investigación, financiación y otros realizadas durante el período, que no provienen de los retiros de capital o de utilidades. 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO: El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto de las empresas muestra las variaciones ocurridas en las distintas cuentas patrimoniales, como el capital, capital adicional, acciones de inversión, excedente de revaluación, reservas y resultados acumulados durante un período determinado. 

ESTADO DE FLUJOS EN EFECTIVO: El Estado de Flujos de Efectivo muestra el efecto de los cambios de efectivo y equivalentes de efectivo en un período determinado, generado y utilizado en las actividades de operación, inversión y financiamiento. El Estado de Flujos de Efectivo debe mostrar separadamente lo siguiente: Los flujos de efectivo y equivalentes de efectivo de las actividades de operación; Las actividades de operación se derivan fundamentalmente de las principales actividades productoras de ingresos y distribución de bienes o servicios de la empresa; Los flujos de efectivo de esta actividad son generalmente consecuencia de las transacciones y otros eventos en efectivo que entran en la determinación de la utilidad (pérdida) neta del ejercicio; Los flujos de efectivo y equivalentes de efectivo de las actividades de inversión. Las actividades de inversión incluyen el otorgamiento y cobro de préstamos, la adquisición o venta de instrumentos de deuda o accionarios y la disposición que pueda darse a instrumentos de inversión, inmuebles, maquinaria y equipo y otros activos productivos que son utilizados por la empresa en la producción de bienes y servicios. Los flujos de efectivo y equivalentes de efectivo de las actividades de financiamiento. Las actividades de financiamiento incluyen la obtención de recursos de los accionistas o de terceros y el retorno de los beneficios producidos por los mismos, así como el reembolso de los montos prestados, o la cancelación de obligaciones, obtención y pago de otros recursos de los acreedores y crédito a largo plazo. 

MÉTODOS DE PRESENTACIÓN DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO: El estado de flujos de efectivo debe informar el efectivo generado y aplicado en las actividades de operación, inversión y financiamiento, así como el resultado neto de esos flujos sobre el efectivo y sus equivalentes durante el período. 

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS: Las notas son aclaraciones o explicaciones de hechos o situaciones, cuantificables o no, que forman parte integrante de todos y cada uno de los estados financieros, los cuales deben leerse conjuntamente con ellas para una correcta interpretación. Las notas incluyen descripciones narrativas o análisis detallados de los importes mostrados en los estados financieros, cuya revelación es requerida o recomendada por las NIC y las normas de este Reglamento, pero sin limitarse a ellas, con la finalidad de alcanzar una presentación razonable. Las notas no constituyen un sustituto del adecuado tratamiento contable en los estados financieros. Las notas son revelaciones aplicables a saldos de transacciones u otros eventos significativos, que deben observarse para preparar y presentar los estados financieros cuando correspondan. 
Cada nota debe ser identificada claramente y presentada dentro de una secuencia lógica, guardando en lo posible el orden de los rubros de los estados financieros, como se muestra a continuación: 
Notas de carácter general que incluyen: La nota inicial de identificación de la empresa y su actividad económica; Declaración sobre el cumplimiento de las NIC oficializadas en el Perú.  Notas sobre las políticas contables importantes utilizadas por la empresa para la preparación de los estados financieros; Notas de carácter específico por las partidas presentadas en los estados financieros; Otras notas de carácter financiero o no financiero requeridas por las normas, y aquellas que a juicio del directorio y de la gerencia de la empresa se consideren necesarias para un adecuado entendimiento de la situación financiera y el resultado económico.
INFORMACIÓN FINANCIERA DE EMPRESAS PRESENTADA A MERCADOS ORGANIZADOS EXTRANJEROS: Los emisores cuyos valores se negocien simultáneamente en el mercado local y en mercados organizados extranjeros, deben revelar en la información financiera que presenten, las diferencias existentes entre los principios de contabilidad utilizadas en ambos mercados, así como los efectos cuantificados, en una nota de reconciliación de las principales cuentas de los estados financieros. Esta obligación le alcanza a los emisores con valores inscritos en el Registro Público de Mercado de Valores, como matriz o subsidiarias.

INFORMACIÓN FINANCIERA AUDITADA: La finalidad del presente Capítulo es obtener estados financieros con opinión profesional independiente sobre la razonabilidad de la presentación de la situación financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de la empresa, para lo cual dicha información debe ser preparada y presentada de acuerdo a las reglas uniformes expuestas en este Reglamento. La elaboración y presentación de los estados financieros es de responsabilidad del Directorio y/o de la gerencia de la empresa y el Auditor es responsable del contenido del dictamen que emita, opinión que se sustenta en el trabajo de auditoría efectuado para su emisión.
PLAZO PARA LA DESIGNACIÓN DE LOS AUDITORES: Las empresas obligadas a presentar información financiera auditada deben designar a sus auditores independientes con una anticipación no menor a noventa (90) días calendario de la fecha de cierre del período contable, para permitir el adecuado planeamiento del trabajo del auditor y la aplicación de las Normas Internacionales de Auditoría (NIA). 

EXAMEN DE AUDITORÍA: Los estados financieros básicos de una empresa, obtenidos luego del cierre de los libros oficiales, deberán ser dictaminados por Auditor debidamente habilitado; igual exigencia es aplicable a los estados financieros consolidados de la matriz con sus subsidiarias. El informe de auditoría debe ser preparado y presentado con sujeción a los requisitos y formalidades establecidas por las NIA aprobadas y vigentes en el Perú y, de ser el caso, por las normas específicas emitidas por los Organismos de Supervisión y Control correspondientes. 

EMPRESAS EXTRANJERAS: La información financiera que presenten las empresas emisoras constituidas en el extranjero deberá ser dictaminada por una sociedad de auditoría que haya sido aceptada o reconocida por el organismo rector de su país, y que además sea representada en el territorio nacional por un Auditor, el mismo que debe certificar la veracidad de dicha auditoría. 
La certificación a que se refiere el párrafo anterior, no será exigible cuando la información financiera dictaminada haya sido presentada a un mecanismo centralizado de negociación debidamente autorizado, de países que forman parte del Comité Técnico de la Organización Internacional de Comisiones de Valores. 

OBLIGACIONES DURANTE EL EXAMEN DE AUDITORÍA: Las empresas están obligadas a facilitar cuanta información fuera necesaria para realizar el examen de auditoría; asimismo, el Auditor está obligado a requerir la información que precise para la emisión del informe de auditoría. 

OPINIÓN DEL DICTAMEN: En el caso de una opinión con salvedades, opinión adversa del auditor, o cuando éste se abstenga de opinar, el dictamen debe indicar clara y específicamente las razones que han motivado la salvedad, así como de ser el caso, revelar el efecto cuantificado de las salvedades en los estados financieros o revelar que no es posible cuantificar dicho efecto. En los casos anteriores, las empresas deben obtener del auditor un informe especial que presentará con la información financiera intermedia del segundo trimestre siguiente, el cual incluye, sin perjuicios de otros que sean necesarios, los siguientes aspectos: En el supuesto de que hayan sido subsanadas las salvedades, deberá comunicarse esta circunstancia, así como los efectos que tienen las correcciones introducidas sobre los estados financieros del ejercicio en curso; En el supuesto de persistir las causas que dieron lugar a la opinión con salvedades, se hará constar expresamente dicha circunstancia, así como los efectos de haberse incorporado tales salvedades en los estados financieros del ejercicio en curso, adjuntando el plan de acción para subsanarlas. 

CONSERVACIÓN DE PAPELES DE TRABAJO: El Auditor debe conservar la documentación de cada auditoría, incluyendo los papeles de trabajo, por un período de cinco (5) años, contados desde la fecha del dictamen de auditoría, como prueba y soporte de las conclusiones del informe. 

DICTAMEN SOBRE ESTADOS FINANCIEROS DE PROPÓSITO ESPECIAL: CONASEV podrá solicitar la presentación de información financiera auditada, preparada a una fecha distinta a la del cierre del ejercicio económico anual, si existiesen indicios de variación sustantiva en la situación financiera y en los resultados de las operaciones de las empresas. Dicha información deberá incluir, a esa fecha, todas las provisiones, castigos y ajustes pertinentes, de la misma forma que si se tratara del ejercicio económico anual. 

INCOMPATIBILIDAD DEL AUDITOR: El Auditor debe ejercer su función con independencia y, en este contexto, se encuentra impedido de dictaminar sobre los estados financieros de una empresa si, en el período que se examinan o durante el período cubierto por dichos estados, uno de sus socios, socios administradores o responsables técnicos, se encuentran vinculados o relacionados con la empresa, alguna de sus matrices, subsidiarias u otras filiales, por: 1. Desempeñar un cargo en la empresa, o haberlo desempeñado en el ejercicio contable de la auditoría o en el ejercicio inmediato anterior; 2. Haber adquirido o haberse comprometido a adquirir cualquier interés financiero directo o indirecto significativo en la empresa; 3. Tener relación económica como promotores, suscriptores, directores, autoridades, fideicomisarios con derecho a voto en la empresa auditada; 4. Ser cónyuge o pariente dentro del segundo grado de consanguinidad o primero de afinidad con algún accionista, director, funcionario o miembro del órgano de decisión de las empresas auditadas. 5. Vinculación directa o indirecta, económica o administrativa, con la empresa. 

SUSTENTACIÓN DEL DICTAMEN: Cuando CONASEV lo estime conveniente los dictámenes de auditoría serán sustentados por los responsables de su emisión sobre la base de los papeles de trabajo, los que deberán evidenciar la labor de auditoría realizada y la conclusión a la que han llegado. La asistencia del representante legal de la empresa a dicho acto es facultativa y su inasistencia no impide su realización. 
Los papeles de trabajo solamente pueden ser presentados durante la sustentación del dictamen, no pudiéndose atribuir esa calidad a los documentos presentados con posterioridad a dicho acto. 

DICTAMEN NO SUSTENTADO: La inasistencia injustificada del Auditor a la citación efectuada por CONASEV o el hecho de presentarse sin los respectivos papeles de trabajo, equivale a la no sustentación del dictamen. 

LUGAR DE SUSTENTACIÓN: La sustentación del dictamen se llevará a cabo en el local de CONASEV, en el del Auditor o en aquel que CONASEV señale en la citación respectiva. 

DESESTIMACIÓN DEL DICTAMEN: CONASEV podrá desestimar el dictamen emitido por el Auditor cuando de la sustentación del mismo sobre la base de los papeles de trabajo, se concluya que el auditor no cumplió con las NIA, debiendo cumplir la empresa con presentar un nuevo dictamen. 

DESESTIMACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS: CONASEV podrá desestimar los estados financieros cuando sobre la base de las evaluaciones o inspecciones o el dictamen del auditor, se concluya que no están razonablemente preparados y presentados de acuerdo a los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, normas contables establecidas por los Organismos de Supervisión y Control y las normas del presente Reglamento. 

RESERVA DEL AUDITOR: El Auditor está obligado a mantener reserva sobre la información que conozca de las empresas en el ejercicio de su actividad, sin perjuicio de sus obligaciones hacia los Organismos de Supervisión y control 

CAMBIO DE AUDITOR: La empresa deberá comunicar a CONASEV el cambio de Auditor dentro de los cinco (5) días hábiles  siguientes contados a partir de la fecha de la decisión de no continuar su relación con el auditor designado señalando si la decisión fue recomendada o aprobada por la Junta de Accionista o Directorios, las causas de justifiquen el cambio di existió  cualquier desacuerdo respecto a principios o práctica contables en sus dos (2) últimos ejercicios financieros, revelación en los Estados Financieros o alcance de los procedimientos de Auditoria.

CONCEPTOS FINANCIEROS:
· ACCIÓN - Participación fraccional de propiedad en el capital de una compañía, cuyo valor puede apreciar o depreciar.

· ACREEDOR – Persona o entidad que presta o concede crédito a otra persona o entidad y  adquiere de ese modo el derecho de cobrar intereses y el repago de la suma prestada.

· ACREEDOR GARANTIZADO - Persona cuyos derechos sobre otra están protegidos con  colateral o con una hipoteca u otra garantía  real.

· AGENTE - Persona que representa, actúa y rinde cuentas por otra.

· ANUALIDAD - Suma predeterminada que un “beneficiario” tiene derecho a recibir periódicamente, hasta su muerte, o durante  determinado número de años, como resultado de un plan convenido.

· BONO - Certificado de deuda a largo plazo emitido por una compañía, el gobierno federal o por un gobierno estatal o local. 

· CARTERA DE INVERSIONES (PORTFOLIO) - Conjunto de valores que pertenecen a una persona. Conforme a los propósitos de quien invierte, la cartera puede ser para ingreso, crecimiento, crecimiento agresivo o especulación. 

· CARGO POR FINANCIAMIENTO – El costo de un préstamo o interés de un préstamo. Puede ser simple y compuesto; también puede considerarse como gasto financiero o costo financiero.

· CERTIFICADO DE DEPÓSITO (CD) - Es una cuenta de depósito a plazo fijo que se evidencia en un documento emitido como recibo en el que se hace constar: el plazo, la tasa de interés y otras condiciones, entre ellas que no puede retirarse antes del vencimiento pactado sin penalidad. 

· CODEUDOR – Es toda otra persona, en adición al deudor directo, que firma los documentos  de un préstamo asumiendo así una  obligación igual a la del deudor directo.

· CORREDOR DE PRÉSTAMOS - Cualquier persona natural o jurídica que ofrece y contrata sus servicios para gestionar, tramitar u obtener préstamos hipotecarios u otros tipos de préstamos y financiamientos para terceras personas a cambio de una comisión. 

· CRÉDITO – Es la promesa de pago en el futuro para poder comprar o  tomar prestado en el presente.

· CRÉDITO ROTATIVO – Comúnmente llamada línea de crédito, es una facilidad que puede ser utilizada repetidamente, hasta el límite establecido.

· CUENTA CORRIENTE O DE CHEQUES - Depósito en una institución financiera sujeto a retiros sin previo aviso, generalmente mediante la emisión de cheques. Se conoce también como un depósito a la vista (o a la demanda). 

· CUENTA DE AHORROS - Cuenta de depósito en una institución financiera entre cuyas condiciones contractuales se establece que la institución tiene la facultad de exigir al depositante un aviso con hasta 30 días de anticipación, antes de efectuar un retiro. 

· DEPOSITARIO - Institución financiera que acepta depósitos de sus clientes. 

· DEUDOR - Persona que tiene una deuda y la obligación de pagarle al  acreedor.

· DIVERSIFICACIÓN - Distribución de las inversiones entre distintos tipos de valores, industrias y localidades, con la idea de reducir el riesgo.

· ESTIMADO DE BUENA FE - Estimado de los probables costos del servicio de cierre de un préstamo hipotecario que el deudor debe recibir al momento, o dentro de tres días después de presentar su solicitud. 

· ESTUDIO DE TÍTULO - Verificación del récord público para determinar el dueño de un predio de bienes raíces y los gravámenes que puedan existir sobre dicha propiedad. 

· FIADOR - Persona que se compromete a pagar si otro no lo hace.

· FRAUDE - Práctica de la simulación y del artificio con intención de engañar o lesionar a otro. Es ilegal.

· GARANTÍA - Promesa hecha por una persona para responder por la falta de cumplimiento de otra, en el pago de una deuda o en la ejecución de una obligación.

· GASTOS DE CIERRE - Incluye, entre otros: puntos, cargos de preparación de escrituras, hipotecas y documentos de liquidación, honorarios de abogados, cargos de registro y notario, tasación e informe de crédito. 

· GRAVAMEN - Cualquier carga u obligación impuesta sobre bienes raíces. Derecho de los acreedores a cierto activo (por ejemplo, una casa) si el deudor falla en cumplir sus obligaciones de pago. 

· HISTORIAL DE CRÉDITO – El récord continuo de las deudas y  compromisos de un deudor y cuán bien han sido pagadas u honradas. 

· INTERÉS – Cargo que se cobra al que toma prestado por utilizar el dinero o capital de otra persona o entidad. Se paga a intervalos convenidos y que se expresa comúnmente como  un porcentaje  anual del capital no pagado.

· INVERSIÓN - Colocación de fondos en valores para obtener ingresos o realizar ganancias. También son los activos que dispone una empresa. Asimismo puede ser el capital de trabajo y los bienes de capital de una empresa.

· PRÉSTAMO DE CONSOLIDACIÓN – El combinar varias deudas en una con el fin de lograr una  tasa de interés mas baja o pagos mensuales más bajos al extender los pagos por un  periodo de tiempo más largo.

· PRINCIPAL - Cantidad de dinero que se ha prestado y sobre la cual se computa y han de  pagar intereses.

· RENDIMIENTO - Ingreso que se obtiene en una inversión expresada como un porciento de la cantidad invertida. Es la rentabilidad o beneficio o ganancia que se obtiene al invertir en activos financieros o activos reales.

· RENTABILIDAD – Beneficio obtenido de las inversiones realizadas

· RECARGO - Importe que frecuentemente se agrega a un contrato de pago en una venta a  plazos, para cubrir los gastos de venta y administrativos, los intereses, riesgos y algunas  veces también otros factores.

· REFINANCIAMIENTO -Sustitución de una deuda con otra nueva.

· REGLAMENTACIÓN FINANCIERA – Conjunto de leyes y reglamentos para proteger a los  consumidores que utilizan crédito y a los inversionistas, así como para garantizar la  solvencia y solidez del sistema financiero de un país.

· RIESGO - La probabilidad de incurrir una pérdida por cambios imprevistos en el precio o rendimiento de una inversión. Puede ser sistemático o de mercado y no sistemático o específico o propio de una empresa.

· TARJETA DE CRÉDITO – Tarjeta plástica emitida por un acreedor que permite a los individuos  obtener dinero prestado y adquirir bienes o servicios según un acuerdo de crédito  previamente establecido.

· TARJETA DE DÉBITO - Tarjeta plástica emitida por una institución financiera que permite al tarjetahabiente, entre otras transacciones, el retiro de fondos de sus cuentas en cajeros automáticos y el pago por bienes y servicios en comercios. 

· TASA FIJA - Es una tasa de interés aplicable al principal de un préstamo o contrato de crédito que se establece desde el principio y no cambia en ningún momento mientras dure el contrato. 

· TASA VARIABLE - Es una tasa de interés aplicable al principal de un préstamo o contrato que puede aumentar o reducirse mientras dure el contrato. Usualmente, los cambios en la tasa no pueden pasar de ciertos mínimos o máximos acordados en el contrato. 

· TASA PRIMARIA (PRIME RATE) - Tasa de interés que imponen los principales bancos en préstamos de corta duración a clientes con buenas clasificaciones de crédito. 

· TASA DE INTERÉS ANUAL - Es el costo total del crédito expresado como una tasa porcentual anual. Incluye la tasa de interés, puntos, costos del intermediador financiero y otros cargos del crédito que debe pagar el deudor. 

· TASA DE RENTABILIDAD MÍNIMA ATRACTIVA (TREMA) – Tasa promedio ponderada de las inversiones de las inversiones que tienen las empresas

· TASA DEL COSTO PROMEDIO PONDERADO DE CAPITAL (CPPC) – Tasa promedio ponderada de las deudas que tienen las empresas

· TASA NOMINAL ANUAL – Tasa de referencia de las operaciones financieras. Es una tasa publicitaria

· TASA EFECTIVA ANUAL (TEA) – Tasa que efectivamente se va a pagar o cobrar por una transacción financiera. 

· TASA REAL – Es la tasa que tiene en cuenta la inflación

II. HIPÓTESIS

2.1. HIPÓTESIS PRINCIPAL
Los estados financieros razonables facilitan la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la presentación de información financiera y económica confiable y oportuna.

2.2. HIPÓTESIS SECUNDARIAS

1) El análisis de series de tiempo de los estados financieros facilita la economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la identificación de la estructura y evolución de las deudas, inversiones; ingresos, costos y gastos.

2) El análisis con ratios de los estados financieros facilita el desarrollo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la información sobre la liquidez, gestión, solvencia y rentabilidad.

2.3. OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES
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III. METODO
3.1. TIPO DE INVESTIGACION

Esta investigación será del tipo básica o pura. Todos los aspectos son teorizados, sin embargo pueden ser aplicados por las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3.2. NIVEL DE INVESTIGACION

La investigación a realizar será del nivel descriptivo-explicativo-correlacional, por cuanto se describirá los estados financieros, el financiamiento empresarial de las constructoras de Lima Metropolitana. Luego se explicará como los estados financieros se convierten en instrumentos confiables para el financiamiento de las empresas constructoras de Lima Metropolitana. Finalmente los resultados además de servir para las empresas constructoras pueden correlacionarse con otros tipos de empresas.
3.3. METODOS DE LA INVESTIGACION

En esta investigación se utilizará los siguientes métodos:
Método hermenéutico: Es el estudio de la coherencia interna de los textos, la filología, la exégesis de libros sagrados y el estudio de la coherencia de las normas y principios.

Método dialéctico: La característica esencial del método dialéctico es que considera los fenómenos históricos y sociales en continuo movimiento. 

Método histórico. Está vinculado al conocimiento de las distintas etapas de los objetos en su sucesión cronológica. Para conocer la evolución y desarrollo del objeto o fenómeno de investigación se hace necesario revelar su historia, las etapas principales de su desenvolvimiento y las conexiones históricas fundamentales. Mediante el método histórico se analiza la trayectoria concreta de la teoría, su condicionamiento a los diferentes períodos de la historia.

Método sistémico. Está dirigido a modelar el objeto mediante la determinación de sus componentes, así como las relaciones entre ellos. Esas relaciones determinan por un lado la estructura del objeto y por otro su dinámica.

Método sintético. Es un proceso mediante el cual se relacionan hechos aparentemente aislados y se formula una teoría que unifica los diversos elementos. Consiste en la reunión racional de varios elementos dispersos en una nueva totalidad, este se presenta más en el planteamiento de la hipótesis. El investigador sintetiza las superaciones en la imaginación para establecer una explicación tentativa que someterá a prueba.

Método lógico deductivo: Mediante él se aplican los principios descubiertos a casos particulares, a partir de un enlace de juicios. Destaca en su aplicación el método de extrapolación. 
Método lógico inductivo: Es el razonamiento que, partiendo de casos particulares, se eleva a conocimientos generales. Destaca en su aplicación el método de interpolación. 

3.4. DISEÑO DE LA INVESTIGACION

El diseño es el plan o estrategia que se desarrollará para obtener la información que se requiere en la investigación. El diseño que se aplicará será el no experimental.

El diseño no experimental se define como la investigación que se realizará sin manipular deliberadamente variables: Estados financieros razonables, financiamiento empresarial y empresas constructoras de Lima Metropolitana. En este diseño se observan los fenómenos financieros y económicos  tal y como se dan en su contexto real, para después analizarlos e interpretarlos.
3.5. POBLACION DE LA INVESTIGACION

La población de la investigación está conformado por 10,000 personas entre accionistas, socios, propietarios, directores, gerentes, sub-gerentes, jefes; trabajadores; clientes, proveedores y acreedores de las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3.6. MUESTRA DE LA INVESTIGACION

La muestra estará compuesta por 370 personas entre accionistas, socios, propietarios, directores, gerentes, sub-gerentes, jefes; trabajadores; clientes, proveedores y acreedores de las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
Para definir el tamaño de la muestra se ha utilizado el método probabilístico y aplicado la fórmula generalmente aceptada para poblaciones menores de 100,000. 

Donde:

	n
	Es el tamaño de la muestra que se va a tomar en cuenta para el trabajo de campo. Es la variable que se desea determinar.

	P y q
	Representan la probabilidad de la población de estar o no incluidas en la muestra. De acuerdo a la doctrina, cuando no se conoce esta probabilidad por estudios estadísticos,  se asume que p y q tienen el valor de 0.5 cada uno.

	Z
	Representa las  unidades de desviación estándar que en la curva normal definen una probabilidad de error= 0.05, lo que  equivale a un intervalo de confianza del  95 % en la estimación de la muestra, por tanto  el valor Z = 1.96

	N
	El total de la población. Este caso 10,000 personas, considerando solamente aquellas que pueden facilitar información valiosa para la investigación.

	EE
	Representa el error estándar de la estimación, de acuerdo a la doctrina, debe ser 9.99%  o menos. En este caso se ha tomado 5.00%.


Sustituyendo:

n = (0.5 x 0.5 x (1.96)2 x 10,000) / (((0.05)2 x 9,999) + (0.5 x 0.5 x (1.96)2))

n = 370
3.7. TECNICAS DE RECOPILACION DE DATOS

Las técnicas que se  utilizarán en la investigación serán  las siguientes:

1) Encuestas.- Se aplicará al personal de la muestra para obtener respuestas en relación a los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana. 
2) Toma de información.- Se aplicará para tomar información de libros, textos, normas y demás fuentes de información relacionadas con  los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3) Análisis documental.-   Se utilizará para evaluar la relevancia de la información que se considerará para el trabajo de investigación, relacionada con los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3.8. INSTRUMENTOS DE RECOPILACIÓN  DE DATOS.

Los instrumentos que se utilizarán en la investigación son los cuestionarios, fichas de encuesta y Guías de análisis.
1) Cuestionarios.- Contienen las preguntas de carácter cerrado sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana. El carácter cerrado es por el poco tiempo que disponen los encuestados para responder sobre la investigación. También contiene un cuadro de respuesta con las alternativas correspondientes.

2) Fichas bibliográficas.- Se utilizan para tomar anotaciones de los libros, textos, revistas, normas y de todas las fuentes de información correspondientes sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3) Guías de análisis documental.- Se utiliza como hoja de ruta para disponer de la información que realmente se va a considerar en la investigación sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3.9. TÉCNICAS DE ANÁLISIS DE INFORMACION
Se aplicarán las siguientes técnicas:

1) Análisis documental.- Esta técnica permitirá conocer, comprender, analizar e interpretar cada una de las normas, revistas, textos, libros, artículos de Internet  y otras fuentes documentales sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
2) Indagación.- Esta técnica facilitará disponer de datos cualitativos y cuantitativos de cierto nivel de razonabilidad sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3) Conciliación de datos.- Los datos  sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana de algunos autores serán conciliados con otras fuentes, para que sean tomados en cuenta.

4) Tabulación  de cuadros con cantidades y porcentajes.- La información cuantitativa sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
5) Comprensión  de gráficos.- Se utilizarán los gráficos para presentar información sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.  

6) Otras.- El uso de instrumentos, técnicas, métodos y otros elementos no es limitativa, es meramente referencial; por tanto en la medida que fuera necesario se utilizarán otros tipos para tener información integral sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3.10. TÉCNICAS DE PROCESAMIENTO DE DATOS

Se aplicarán las siguientes técnicas de procesamiento de datos:  

1) Ordenamiento y clasificación.- Se aplicará para tratar la información cualitativa y cuantitativa en forma ordenada, de modo de interpretarla y sacarle el máximo provecho en tanto se refieran a los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
2) Registro manual.- Se aplicará para digitar la información de las diferentes fuentes sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
3) Proceso computarizado con Excel.- Para determinar diversos cálculos matemáticos y estadísticos de utilidad sobre los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana.
4) Proceso computarizado con SPSS.- Para digitar, procesar y analizar datos los estados financieros razonables, el financiamiento empresarial y las empresas constructoras de Lima Metropolitana y determinar indicadores promedios, de asociación y otros.
IV. CRONOGRAMA 
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V. PRESUPUESTO
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Anexos

ANEXO No. 1: MATRIZ DE CONSISTENCIA

LOS ESTADOS FINANCIEROS RAZONABLES COMO INSTRUMENTOS CONFIABLES PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS DE LIMA METROPOLITANA.
	PROBLEMAS
	OBJETIVOS
	HIPOTESIS
	VARIABLES E INDICADORES

	PROBLEMA PRINCIPAL:
¿De qué manera los estados financieros razonables facilitarán la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana?

PROBLEMAS SECUNDARIOS:

3) ¿De qué forma el análisis de series de tiempo facilitará la economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?

4) ¿De qué modo el análisis con ratios facilitará el desarrollo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?


	OBJETIVO PRINCIPAL:
Determinar la manera como los estados financieros razonables facilitarán la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana
OBJETIVOS ESPECIFICOS:

3) Establecer la forma como el análisis de series de tiempo facilitará la economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana
4) Especificar el modo como el análisis con ratios facilitará el desarrollo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana

	HIPOTESIS PRINCIPAL:
Los estados financieros razonables facilitan la obtención de financiamiento en las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la presentación de información financiera y económica confiable y oportuna.
HIPOTESIS SECUNDARIAS:
3) El análisis de series de tiempo facilita la economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la identificación de la estructura y evolución de las deudas, inversiones; ingresos, costos y gastos.
4) El análisis con ratios facilita el desarrollo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana; mediante la información sobre la liquidez, gestión, solvencia y rentabilidad.

	VARIABLE INDEPENDIENTE:

X. Estados financieros razonables
DIMENSIONES:

X.1.  Análisis de series de tiempo
X.2.  Análisis con ratios financieros
VARIABLE DEPENDIENTE:

Y. Financiamiento empresarial
DIMENSIONES:

Y.1. Economía, eficiencia y efectividad empresarial.
Y.2. Desarrollo empresarial
VARIABLE INTERVINIENTE:

Z. Empresas constructoras de Lima Metropolitana.




ANEXO No. 2:

INSTRUMENTO: ENCUESTA

FICHA TÉCNICA DEL INSTRUMENTO A UTILIZAR

· Trabajo de investigación denominado: Los estados financieros razonables como instrumentos confiables para el financiamiento de las empresas constructoras de Lima Metropolitana.

· AUTOR: Esther Mercedes Jesús Laureano.
· ENTIDAD ACADÉMICA: UNIVERSIDAD NACIONAL FEDERICO VILLARREAL 
· NIVEL ACADÉMICO: Maestría
· ESPECIALIDAD: Auditoría contable y financiera.
· MARGEN DE ERROR ASUMIDO: 5%

· No. DE ENCUESTADOS: 370
· LUGAR DE APLICACIÓN: Lima – Perú.
· TEMAS A EVALUAR: Estados financieros razonables, financiamiento empresarial, empresas constructoras de Lima Metropolitana.
· TIPO DE PREGUNTAS: Cerradas.
· NÚMERO DE PREGUNTAS: 20
· RESPUESTAS DEL CUESTIONARIO: Se debe responder del siguiente modo:

· 1

=
De acuerdo

· 2

= 
En desacuerdo

· 3

=
No sabe – No responde

CUESTIONARIO DE ENCUESTA:

	NR
	PREGUNTA
	1
	2
	3

	PREGUNTAS SOBRE ESTADOS FINANCIEROS RAZONABLES

	1
	¿Los estados financieros son cuadros sinópticos formulados en base a los principios de contabilidad generalmente aceptados y que contienen toda la información de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	2
	¿Los estados financieros razonables son el producto final de la contabilidad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana,  presentados de acuerdo con las Normas Internacionales de contabilidad?
	
	
	

	3
	¿Los estados financieros razonables presentan la información financiera, económica y patrimonial de las empresas constructoras de Lima Metropolitana sobre la base del devengado y empresa en marcha?
	
	
	

	4
	¿Los estados financieros razonables, se constituyen en tales, en tanto el Contador General de las empresas constructoras de Lima Metropolitana los haya formulado teniendo en cuenta en forma estricta las Normas Internacionales de Información Financiera?
	
	
	

	5
	¿Los estados financieros razonables, se constituyen en tales, en tanto tengan el dictamen favorable de los auditores independientes contratados por las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	6
	¿Los estados financieros razonables, es un conjunto de estados contables básicos como el estado de situación financiera, estado de resultado integral, estado de cambios en el patrimonio neto y estado de flujos de efectivo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana? 
	
	
	

	7
	¿Los estados financieros razonables constituyen la base para aplicar el análisis de series de tiempo y determinar la estructura de las inversiones y deudas; ingresos, costos, gastos y resultado de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	8
	¿Los estados financieros razonables constituyen la base para aplicar los ratios o razones financieras y determinar la liquidez, gestión, solvencia y rentabilidad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	9
	¿El análisis de los estados financieros razonables es la base para la interpretación de la situación y condición de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	10
	¿Los estados financieros razonables son la base para tomar decisiones sobre economía, eficiencia y efectividad de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	PREGUNTAS SOBRE FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL.

	11
	¿El financiamiento empresarial es el elemento fundamental para que las empresas constructoras de Lima Metropolitana cuenten con las inversiones suficientes y competentes para el desarrollo de su actividad?
	
	
	

	12
	¿El financiamiento empresarial puede provenir de fuentes propias y de terceros con los cuales se relacionan las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	13
	¿El financiamiento empresarial puede ser de corto, mediano y largo plazo según las estrategias financieras de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	14
	¿El financiamiento empresarial puede orientarse a financiar el capital de trabajo de las empresas constructoras de Lima Metropolitana? 
	
	
	

	15
	¿El financiamiento empresarial puede orientarse a financiar los bienes de capital de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	16
	¿El financiamiento empresarial se concreta sobre la base de variables como el capital recibido, la tasa de interés, el tiempo de devolución; las garantías que tengan que otorgarse y además de los portes, comisiones, gastos administrativos, tributos si fuera el caso, seguro de desgravamen y otros que tienen que ser asumidas por las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	17
	¿El financiamiento empresarial se orienta a determinar la estructura óptima de capital financiero de tal modo que se reduzcan los riesgos y se oriente a sacar el máximo beneficio a las inversiones financiadas?
	
	
	

	18
	¿El financiamiento empresarial debe ser tenido en cuenta en la medida que el costo promedio ponderado de las deudas sea menor a la tasa de rentabilidad mínima atractiva de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	19
	¿El financiamiento empresarial moderno se orienta a la obtención de recursos de terceros antes que propios, para que terceros asuman el riesgo y además se aproveche el escudo fiscal de las empresas constructoras de Lima Metropolitana?
	
	
	

	20
	¿Los estados financieros razonables son la base para saber como está el financiamiento empresarial y en que inversiones debe aplicarse para sacarle el máximo provecho?
	
	
	


ANEXO No. 3:

VALIDACION DEL INSTRUMENTO POR EXPERTO.
Después de revisado el instrumento del Plan de Tesis denominado: LOS ESTADOS FINANCIEROS RAZONABLES COMO INSTRUMENTOS CONFIABLES PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS DE LIMA METROPOLITANA, mi calificación es la siguiente:

	No. 
	PREGUNTA
	50
	60
	70
	80
	90
	100

	1
	¿En qué porcentaje se logrará contrastar la hipótesis con este instrumento?
	
	
	
	
	X
	

	2
	¿En qué porcentaje considera que las preguntas están referidas a las variables, subvariables e indicadores de la investigación?
	
	
	
	
	X
	

	3
	¿Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son suficientes para lograr el objetivo general de la investigación?
	
	
	
	
	
	X

	4
	¿En qué porcentaje, las preguntas son de fácil comprensión?
	
	
	
	
	X
	

	5
	¿Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia lógica?
	
	
	
	
	X
	

	6
	¿En qué porcentaje se obtendrán datos similares con esta prueba aplicándolo en otras muestras?
	
	
	
	
	X
	


Fecha: 02 de Diciembre  del 2012
Validado favorablemente por el experto: 

DR. CPCC. DOMINGO HERNANDEZ CELIS

Docente del Doctorado en Contabilidad, Doctorado en Administración y Doctorado en Economía de la Escuela Universitaria de Post grado de la Universidad Nacional Federico Villarreal y San Martín de Porres de Lima – Perú.  

ANEXO No. 4:

CONFIABILIDAD DEL INSTRUMENTO ESTABLECIDA POR EXPERTO.
Luego de revisado el instrumento del Plan de Tesis denominado: LOS ESTADOS FINANCIEROS RAZONABLES COMO INSTRUMENTOS CONFIABLES PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS DE LIMA METROPOLITANA, debo señalar que dicho instrumento es factible de reproducción por otros investigadores e incluso puede ser aplicado a otras entidades similares para obtener resultados similares. Es decir los resultados obtenidos con el instrumento en una determinada ocasión, bajo ciertas condiciones, serán similares si se volviera a medir las mismas variables en condiciones idénticas. Este aspecto de la razonable exactitud con que el instrumento mide lo que se ha pretendido medir es lo que se denomina la confiabilidad del instrumento, la misma que se cumple con el instrumento de encuesta de este trabajo.
En este sentido, el término confiabilidad del instrumento es equivalente a los de estabilidad y predictibilidad de los resultados que se lograrán. Esta es la acepción generalmente aceptada por los investigadores, lo cual es posible de lograr en este trabajo de investigación.

Otra manera de aproximarse a la confiabilidad del instrumento es preguntarse: ¿Hasta dónde los resultados que se obtendrán con el  instrumento constituirán la medida verdadera de las variables que se pretenden medir? Esta acepción del término confiabilidad del instrumento es sinónimo de seguridad; la misma que es factible de lograr con el instrumento de este trabajo de investigación.

Existe una tercera posibilidad de enfocar la confiabilidad del instrumento; ella responde a la siguiente cuestión: ¿cuánto error está implícito en la medición del instrumento? Se entiende que un instrumento es menos confiable en la medida que hay un mayor margen de error implícito en la medición. De acuerdo con esto, la confiabilidad puede ser definida como la ausencia relativa de error de medición en el instrumento; es decir, en este contexto, el término confiabilidad es sinónimo de precisión. En este trabajo se ha establecido un margen de error del 5% que es un porcentaje generalmente aceptado por los investigadores; lo que le da un nivel razonable de precisión al instrumento.

La confiabilidad del instrumento también puede ser enfocada como el grado de homogeneidad de los ítems del instrumento en relación con las variables. Es lo que se denomina la confiabilidad de consistencia interna u homogeneidad. En este trabajo de tiene un alto grado de homogeneidad.

Lima, 02 de Enero del 2012

Determinada la confiabilidad del instrumento por el experto:
DR. CPCC. DOMINGO HERNANDEZ CELIS

Docente del Doctorado en Contabilidad, Doctorado en Administración y Doctorado en Economía de la Escuela Universitaria de Post grado de la Universidad Nacional Federico Villarreal y San Martín de Porres de Lima – Perú.  
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