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Análisis de los estados financieros para la toma de decisiones de calidad 
en las empresas mexicanas y peruanas
1. Razones de liquidez
2. Método de Razones Estándar
3. Principio de excepciones
4. Sistema  DU PONT de Análisis Financiero
5. Caso práctico integral de análisis financiero
Según Héctor Marín Ruiz
, el análisis es una técnica que  ayuda en el análisis y diagnóstico empresarial para la toma decisiones de calidad y en muchas ocasiones puede originar una planeación de inversión o en su defecto de desinversión.

Los Estados Financieros son documentos que concentran el registro de operaciones de la empresa en forma ordenada, resumida, cuantificada, confiable y accesible, con el objeto de que sean utilizados en el conocimiento y análisis empresarial para la toma de decisiones. Por medio de ellos se llega al conocimiento financiero profundo de una organización.

Debido al cambio acelerado de los mercados mundiales, las organizaciones están comprometidas a llevar a cabo un proceso constante de razonamiento para lograr un mejor aprovechamiento de sus recursos, tanto a corto, mediano y largo plazo. Esto lleva a los responsables de las organizaciones, consultores y personas interesadas en la evaluación de la gestión empresarial a la toma de decisiones de calidad en forma oportuna y eficiente, siempre con respaldo documental, precisamente en los Estados Financieros.

De aquí surgen los E.F. Estáticos (Balance General) y EF Dinámicos (Edo. de Resultados).

Las técnicas más usuales de análisis son:

a) Razones financieras

b) Análisis del Punto de Equilibrio

c) Estado de Cambios en la situación financiera

d) Otros análisis, tales como: EF comparativos con variaciones en cifras absolutas y relativas, EF comparativos con cifras relativas o sea convertidas a porcentajes, Estados Financieros comparativos con números índices.

El Boletín B10 emitido por el IMCP obliga a las empresas a emitir EF reexpresados o actualizados que implica el reconocimiento de la inflación a un momento determinado, por ello el método de Razones y Proporciones Financieras debe hacerse sobre EF reexpresados y sobre todo por el reconocimiento de lo que la empresa vale a una fecha determinada, ya que las cifras históricas dan lugar a la toma de decisiones posiblemente equivocadas.

Por ejemplo, de su análisis de los EF se puede desprender que la liquidez de la empresa es baja debido a la lentitud de cobranza a clientes, y que la palanca financiera está por debajo de los niveles de endeudamiento de la rama industrial en que se desenvuelve la empresa, que la cobertura de intereses que generan sus utilidades de operaciones es restringida, por lo que no puede contratar nuevos créditos, que el rendimiento de sus activos fijos es bajo y por lo tanto también lo es el rendimiento de la inversión total, que la utilidad sobre ventas es baja a pesar de que la Utilidad Bruta se mantiene arriba del promedio de la industria.

Por ello, cuando un Director de Finanzas tiene un diagnóstico como el descrito anteriormente, tendrá bases suficientes para decidir el rumbo de la empresa, como por ejemplo renovar el Depto. de Crédito y Cobranzas por uno mas experimentado, quizá busque la reducción de gastos de operación, investigaría porqué es lenta su rotación en  activos fijos o bien porqué es baja su productividad. Por ello el contar con información adecuada facilitará el camino para la toma de decisiones acertadas.
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA AL:

ACTIVO Al 12/31/2008 Al 12/31/2007

CIRCULANTE

Caja y Bancos 15,116 0.98% 5,000 0.40%

Clientes 130,000 8.40% 210,000 16.92%

Deudores Diversos 3,000 0.19% 4,000 0.32%

Inventarios 386,000 24.95% 200,000 16.11%

Anticipos ISR (PP) 10,000 0.65% 25,000 2.01%

Acciones, Bonos y Valores 10,000 0.65% 35,000 2.82%

Depósitos en Garantía 5,000 0.32% 8,000 0.64%

Total de Activo Circulante 559,116 36.14% 487,000 39.24%

FIJO

Equipo de Transporte 80,000 9.63% 104,200 15.69%

Mobiliario y Equipo 30,000 3.61% 40,000 6.02%

Maquinaria y Equipo 350,000 42.12% 300,000 45.17%

Valor a Costo de Adquisición 460,000 444,200 66.88%

Actualización AF (B10) 500,000 60.17% 300,000 45.17%

Depreciación Acumulada -129,000 -15.52% -80,000 -12.04%

Total de Activo Fijo NETO 831,000 53.71% 664,200 53.51%

DIFERIDO (OTROS ACTIVOS)

Instalaciones 80,000 50.96% 50,000 55.56%

Gastos de Organización 10,000 6.37% 10,000 11.11%

COSTO DE ADQUISICION 90,000 57.32% 60,000 66.67%

Actualización de Instalaciones 90,000 57.32% 40,000 44.44%

Amortización Acumulada -23,000 -14.65% -10,000 -11.11%

OTROS ACTIVOS NETOS 157,000 10.15% 90,000 7.25%

ACTIVO TOTAL 1,547,116 100.00% 1,241,200 100.00%

PASIVO

CIRCULANTE

Proveedores 300,000 98.66% 150,000 62.92%

Impuestos por Pagar 1,000 0.33% 10,000 4.19%

Documentos por Pagar 2,000 0.66% 19,500 8.18%

Provisión de ISR 1,080 0.36% 58,884 24.70%

TOTAL DE PASIVO CIRCULANTE (CORTO PLAZO) 304,080 58.47% 238,384 50.89%

FIJO (Largo Plazo)

Acreedores Diversos 6,000 2.78% 50,000 21.74%

Crédito Hipotecario Industrial 210,000 97.22% 180,000 78.26%

TOTAL PASIVO FIJO 216,000 41.53% 230,000 49.11%

PASIVO TOTAL 520,080 100.00% 468,384 100.00%

CAPITAL CONTABLE

Capital Social 354,000 34.47% 300,000 38.82%

Reservas de Capital 9,000 0.88% 5,000 0.65%

Actualización del Capital 531,000 51.70% 306,500 39.66%

Resultado de Ejercios Anteriores 32,116 3.13% 80,000 10.35%

Resultado del Ejercicio 100,920 9.83% 81,316 10.52%

TOTAL DE CAPITAL CONTABLE 1,027,036 100.00% 772,816 100.00%

TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL 1,547,116 1,241,200
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   ESTADO DEL RESULTADOS POR EL

      PERIODO COMPRENDIDO DEL:

12/31/2008 12/31/2007

Ventas Netas 2,800,000 2,300,000

Costo de Ventas 2,000,000 71.43% 1,610,000 70.00%

UTILIDAD BRUTA 800,000 690,000

Gastos de Administración 160,000 5.71% 150,000 6.52%

Gastos de Venta 300,000 10.71% 230,000 10.00%

Gastos de Operación 460,000 380,000

UTILIDAD DE OPERACIÓN 340,000 310,000

Costo Integ. de Financ. o Int. Deveng 166,000 5.93% 169,800 7.38%

UTILIDAD ANTES DE ISR y PTU 174,000 140,200

ISR y PTU 73,080 2.61% 58,884 2.56%

UTILIDAD NETA 100,920 3.60% 81,316 3.54%

100.00% 100.00%


Razones de liquidez
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La Prueba de Liquidez representa la proporción en veces en que la empresa puede hacer frente a su deuda en el corto plazo. Los A.C. incluyen efectivo, valores, cuentas por cobrar, inventarios, entre otros. Los pasivos circulantes se integran por cuentas por pagar a corto plazo, intereses, impuestos, sueldos y salarios, entre otros. También se interpreta como los pesos de Activo Circulante que tengo para pagar cada peso de Pasivo Circulante.
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Representa el activo disponible de inmediato con que se cuenta para pagar los pasivos a corto plazo. Es la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones sin considerar la venta inmediata de sus inventarios.

Se eliminan en esta prueba los inventarios para observar la capacidad de la empresa para pagar sus obligaciones a corto plazo sin que se tengan que vender  y luego reponer los inventarios.
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Gastos Proyectados sin Depreciación =
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Más 
Gastos de Venta

Más
Gastos de Administración

Más 
Gastos de Investigación y Desarrollo

Más
Depreciación del Período

Método de Razones Estándar

Concepto de medida estándar:

El objeto de comparar, es precisar analogías y diferencias de lo comparado. El Método Comparativo, en la forma en que utiliza en AIEF, es tan antiguo como la división del tiempo hecho por el hombre, a cuya naturaleza le es inherente el deseo continuo de obtener el mayor provecho con el menor esfuerzo posible. En México se da mucho este sistema, pero es mal empleado.

De hecho el provecho máximo, obtenido con el esfuerzo mínimo, es la ley de la economía universal. Es el deseo más poderoso en el perfeccionamiento de la actuación humana en lo económico y ha provocado que se inventen moldes o patrones que sirvan como bases de comparación para regular la conducta de la humanidad y también su eficiencia, basándose todo en establecimiento de puntos de comparación.

Las medidas estándar en las empresas son:

. Servir como instrumento de control y como medida de eficiencia, para reducir el desperdicio, mediante la comparación constante y tan frecuente como sea posible, de lo que haya considerado que debe ser.

. Las medidas estándar son un instrumento de control, no siendo en sí mismas un fin, sino un medio para alcanzar un propósito: MAYOR EFICIENCIA. El control no debe llevarse más allá del punto necesario para obtener un ahorro en el negocio.

. Las comparaciones de las medidas estándar con los resultados obtenidos permiten precisar en que parte se logró la finalidad propuesta y poder apreciar el grado de eficiencia alcanzado al operar la empresa con respecto a los estándares prefijados. Por eso existen los PRESUPUESTOS.

. Las diferencias resultantes de la comparación de los datos actuales con las medidas básicas representan las desviaciones de lo actual, de lo prefijado, de lo presupuestado.

. Las diferencias entre lo real y lo presupuestado son las desviaciones a favor o bien en contra de la empresa. Las desviaciones desfavorables se traducen en desperdicios y conllevan a la disminución de las utilidades, por lo que es indispensable se investiguen, se llegue al fondo del problema y se corrijan para siempre.

Principio de excepciones
Al querer obtener el máximo beneficio con el esfuerzo menor, ha obligado a los empresarios a elaborar mejores y más prácticos métodos de control administrativo que le permitan obtener los mayores beneficios posibles. Tal es el caso de las RAZONES ESTÁNDAR, cuyo establecimiento deriva de un cuidadoso estudio de todos los aspectos particulares de la empresa. En la técnica contable, el contar con medidas de eficiencia, es tener una base de comparación que sea un índice de eficiencia y de punto de partida para posteriores investigaciones, para que la administración pueda formarse un juicio satisfactorio sobre los resultados obtenidos, en virtud de que la introducción de razones estándar para que la administración de los negocios la capacita para comparar lo que debe ser con lo que es en realidad.

Esta comparación permite conocer la desviaciones de los estándares; desviaciones que constituyen excepciones a los estándares establecidos, sobre las cuales los directivos concentran su atención con el fin de investigar las causas que las originaron y tratar de corregirlas, observando superficialmente a los resultados que si cumplieron con los estándares con objeto de no perder tiempo y concentrarse en lo que si origina un problema.

De lo anterior nace  el Principio de las Excepciones: La eficiencia administrativa se incrementar considerablemente al concentrar la atención a la administración únicamente en aquellos aspectos ejecutivos que signifique variaciones significativas del presupuesto, o plan de negocios.

La administración por excepciones necesita de la configuración del CUADRO DE MANDO con un conjunto de razones estándar e indicadores relevantes, con los que se comparan los resultados obtenidos para conocer la situación y marcha de la empresa y detectar desviaciones para identificar las causas y actuar.

Las razones estándar se dividen en:

· Razones internas

· Razones Externas

Las internas se formulan con datos acumulados de varios ejercicios por la experiencia propia de la empresa, para establecer el control, regular la eficiencia financiera y la eficiencia de operación empresarial.

Las externas se formas con los datos acumulados en tiempos iguales por la experiencia de empresas que se dedican a la misma actividad.

Al construir estas razones se requiere:

· Que las empresas que se agrupen sean similares

· Que haya uniformidad en las condiciones neoeconómicas en métodos contables, en la producción, en los artículos vendidos y en general en las prácticas de los negocios. Tanto mayores y diversas sean las diferencias existentes, en los tiempos citados, de las empresas que se agrupen, más lejos está la razón de ser una “medida representativa”.
RAZONES DE SOLVENCIA Y APALANCAMIENTO

Desde el punto de vista financiero, la solvencia significa la capacidad de pago que tiene una empresa a largo plazo o bien la capacidad para hacer frente a sus obligaciones a largo plazo. La diferencia entre liquidez y solvencia es el efectivo a corto plazo.  No es lo mismo tener varios millones de pesos en efectivo, pero sin bienes raíces o activos fijos, con lo cual se tiene alta liquidez, con poca o nula solvencia. O bien es factible tener saldos muy bajos en efectivo pero con gran inversión en activos fijos e inversiones en otras empresas, ésta última no mostrará alta liquidez pero si alta solvencia.
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Es la proporción de endeudamiento total que tiene la empresa, al comparar el Pasivo Total contra el Activo Total, siendo este el total de recursos que tiene la empresa en operación. También se interpreta como los pesos en riesgo que tienen los acreedores empresariales por cada $ de recursos totales invertidos en la organización en general, o bien, es el porcentaje que la deuda representa del total de recursos invertidos en la operación.  También se le llama Deuda a Activo Total.
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Es complementaria a la anterior, ya que representa la proporción que tienen los accionistas de la empresa. O bien,  por cada peso de Activo Total, los accionistas tienen X centavos invertidos.
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Esta prueba financiera mide la participación de terceros en la empresa respecto de la inversión de los propios accionistas. Es decir, por cada peso utilizado de terceros, los inversionistas tienen pesos “X” pesos invertidos. Para distinguir a una empresa solvente, será aquella que mantenga, en términos generales, una mayor proporción de inversión de accionistas respecto del riesgo de terceros. También se le llama a esta razón financiera “Deuda a Capital Contable”.

RAZONES DE ACTIVIDAD Ó EFICIENCIA OPERATIVA
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Indica las veces que el inventario ha dado la vuelta en un año ya sea a precio de venta o bien a precio de costo, en el primer caso respecto al volumen de ventas y en el segundo caso respecto del costo de materiales. Siempre es necesario tomar el inventario promedio del período, así como anualizar las ventas y costo de los materiales para evitar las distorsiones que ocasiona la “estacionalización” de las operaciones de la empresa o bien, el hecho de que por ejemplo, en los últimos días del mes se tengan altos inventarios por alguna fuerte compra de última hora. Los inventarios son MP, PP y PT y están relacionados con el volumen y CV, de considerarse el promedio de todos los renglones de inventarios que maneje la empresa, si no, la prueba sería sesgada, y por tanto equivocada.

b) ROTACIÓN DE CARTERA o CxC
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En ambos casos conoceremos el número de días necesarios para convertir las CxC en efectivo. Al igual, el promedio de CxC es para evitar la estacionalidad de las operaciones que afecte el saldo por cobrar de un mes respecto a otro.
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Representa el número de veces que cada peso de activo fijo generó ventas netas, o sean, los pesos generados de ventas por cada peso invertido en AF. La empresa productiva será aquella que genere más pesos de ventas con menos pesos de inversión en activos fijos.

d) ROTACIÓN DE ACTIVO TOTAL
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Es similar a la anterior, pero con la diferencia de que se refiere a las ventas generadas por cada peso de activo total invertido en la empresa.

e) COBERTURA DE INTERESES: Representa la capacidad de generación de utilidades para absorber el costo de financiamiento requerido, o bien es el rango en el que se pueden decaer las utilidades sin imposibilitar a la empresa para hacer frente a sus obligaciones por intereses.

[image: image14.png]Utildad Antes de It e Impuestos = S de utiided por ¢/S
Intereses Devengados de intereses




Representa la capacidad de generación de utilidades para absorber el costo de financiamiento requerido; o lo que es igual, es el rango en el que pueden decaer las utilidades sin imposibilitar a la empresa para hacer frente a sus obligaciones por intereses. UAFI Utilidad antes de Financiamientos e ISR
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COBERTURA TOTAL DE FINANCIAMIENTO: La Utilidad antes de intereses, Impuestos y Depreciación también conocida como EVITAD (Utilidad antes de Imptos., Depreciación e Intereses, del idioma inglés). Es la capacidad de pago de intereses y capital adeudado, por medio de la utilidad de operación antes de depreciación e intereses.
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Es la capacidad de pago de Intereses y  capital insoluto. Al numerador también se le conoce en EUA y en muchas empresas mexicanas  como EBITDI  (Earnings Before Income Taxes, Depreciation and Interest).

RAZONES DE RENDIMIENTO

a) RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSIÓN  (ROI = Return on Investment)

Para los accionistas ésta es una de las pruebas más importantes, ya que se refiere al rendimiento o utilidades generadas por la inversión mantenida en la empresa.
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Al utilizar el promedio de Capital Contable se beneficia el resultado empresarial ya que  se considera que el C. Contable fue incrementado mes a mes por las utilidades del ejercicio y que su disponibilidad anual fue el promedio del ejercicio.

 O bien:
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En  todos los casos  se considera como Utilidad Neta, el remanente de utilidad después de PTU y del pago de ISR, es decir la utilidad disponible para reinvertirse o distribuirse según acuerden los accionistas. Cada razón se autoexplica, por que todas representan el % de rendimiento neto que la inversión de los accionistas ha obtenido como resultado de su inversión.

b) RENDIMIENTO DE ACTIVO TOTAL

Es el porcentaje de rendimiento de utilidad generada por la inversión total que se mantiene en la empresa, sin importar de donde provengan los recursos invertidos.
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Es el porcentaje de rendimiento o de utilidad generada por la inversión total que se mantiene en la empresa, sin importar de dónde se han originado los recursos invertidos.

UTILIDAD NETA CONTRA VENTAS NETAS
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Es el porcentaje de utilidad neta después de ISR y PTU generada por cada peso de venta. Mide la eficiencia con que la empresa ha logrado uno de sus objetivos empresariales.

RAZONES DE RIESGO

Son diversas causas de riesgo como país, riesgo de negocio, que quedan fuera del control de la empresa, pero existen otros riesgos relevantes que pueden ser evaluados para la toma de decisiones, como son:

· Cambiario

· Tasas de Interés

· Precios

· Abasto

· Competencia interna y global

· Cartera

· Crédito

· Daños de todo tipo

· Laboral

· Tecnología y obsolescencia

· Quiebra y suspensión de pagos (Regida por la Ley de Concursos Mercantiles)

A las razones de riesgo también se le conoce como el MODELO Z de Altman, y se utiliza para prevenir las quiebras empresariales  y es el Administrador Financiero (Director, Gerente, White Clerk’s) quién medirá en particular cada uno de los riesgos que puedan amenazarla, siendo el más importante el riesgo de quiebra.

Existe una ponderación llevada a cabo por ALTMAN para mercados emergentes como sigue:

CME   = 6.56X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4

de donde:

CME
= Calificación para Mercados Emergentes empresas privadas

X1
= Capital de Trabajo /Activos Totales

X2
= Utilidades Acumuladas /Activos Totales

X3
= Utilidad Operativa /Activos Totales

X4
= Capital Contable /Pasivo Total

La interpretación del resultado de esta ecuación aplicada a las empresas particulares en mercados emergentes, es como sigue:

Si CME > 2.6 la empresa está en una zona segura

Si CME > 1.1 < 2.6 la empresa debe estar en precaución

Si CME < 1.1 la empresa está en zona de peligro de insolvencia y de quiebra.

Los factores fijos que multiplican a cada una de las variables X, son el resultado de investigaciones realizadas por Altman, mismas que han sido comprobadas en empresas que han quebrado o han estado a punto de serlo en el mercado americano.

Otras razones y proporciones financieras complementarias 

para Estados Financieros Actualizados (B10 - FASB 52)
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Los EF reexpresados deben ser analizados por medio de razones y proporciones financieras que tomen en cuenta la nomenclatura de la reexpresión:
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Algunos financieros a la prueba de “Razón Circulante” que es una prueba de liquidez le llaman “Solvencia”, con la cual estoy en desacuerdo, ya que la Solvencia es la capacidad de hacerle frente a sus Pasivos a LARGO plazo y la liquidez es la capacidad de pago de deudas a CORTO plazo, sin embargo es importante que se conozca esta definición.
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	ROTACION CTAS x PAGAR

	Costo de Ventas

	(SI+SF de CxP) / 2

	ANTIGÜEDAD DE C x P

	(SI+SF de CxP) / 2

	Costo de Ventas

	Compras Netas a Crédito
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	ROTACIÓN DE INVENTARIO EN PROD. EN PROCESO

	Costo de Producción

	Prom. Inv. Prod. en Proc.

	PERIODO DE INVENTARIO DE PROD. EN PROCESO

	Año Comercial

	Rot. Inv. Prod. en Proc.

	ROTACIÓN DE INVENTARIO DE MATERIA PRIMA

	Costo de Adquisición

	Prom. Inv. Mat. Prima

	PERIODO INVENTARIO DE MATERIA PRIMA

	Año Comercial

	Rot. Inv. Mat. Prima

	ROTACION CTAS X PAGAR

	Compras Netas a Crédito

	Prom Ctas, por Pagar

	PERIODO DE PAGO

	Año Comercial

	Rot. De Ctas. Por Pag


Sistema  DU PONT de Análisis Financiero

Este sistema reúne las razones de actividad con las de rendimiento, para determinar el rendimiento sobre ventas, arrojando como resultado la forma en que ambas interactúan para determinar el rendimiento de los activos. También se le llama Rendimiento sobre Activos Totales y mide la eficiencia con que la empresa está trabajando en el aprovechamiento de los recursos invertidos.

El sistema se desarrolla en dos partes, a) una de ellas desarrolla la rotación de activos, mostrando la suma de los activos circulantes mas los fijos, dando el total de activos. Este total de activos si se divide entre las ventas, nos da la rotación de la inversión total. Es la rotación del Activo Total respecto de las Ventas Netas. 

b) La segunda parte de la fórmula muestra la utilidad sobre ventas después de ISR. La utilidad neta dividida entre las ventas, no dice el margen de utilidad sobre las ventas.

Cuando la rotación de activos se multiplica por el rendimiento de las ventas, nos da como resultado el ROI Return On Investment.
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Adicionalmente al sistema DuPont se le puede incorporar el apalancamiento de la empresa, lo cual se muestra a continuación:
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REPRESENTACIÓN GRÁFICA DEL SISTEMA DE ANÁLISIS FINANCIERO DUPONT
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   ESTADO DE POSICION FINANCIERA AL:

A   C   T   I   V  O

Al 12/31/2006 Al 12/31/2005

CIRCULANTE

Caja y Bancos 15,116 0.98% 5,000 0.40%

Clientes 130,000 8.40% 210,000 16.92%

Deudores Diversos 3,000 0.19% 4,000 0.32%

Inventarios 386,000 24.95% 200,000 16.11%

Anticipos ISR (PP) 10,000 0.65% 25,000 2.01%

Acciones, Bonos y Valores 10,000 0.65% 35,000 2.82%

Depósitos en Garantía 5,000 0.32% 8,000 0.64%

Total de Activo Circulante 559,116 36.14% 487,000 39.24%

FIJO

Equipo de Transporte 80,000 9.63% 104,200 15.69%

Mobiliario y Equipo 30,000 3.61% 40,000 6.02%

Maquinaria y Equipo 350,000 42.12% 300,000 45.17%

Valor a Costo de Adquisición 460,000 444,200 66.88%

Actualización AF (B10) 500,000 60.17% 300,000 45.17%

Depreciación Acumulada -129,000 -15.52% -80,000 -12.04%

Total de Activo Fijo NETO 831,000 53.71% 664,200 53.51%

OTROS ACTIVOS

Instalaciones 80,000 50.96% 50,000 55.56%

Gastos de Organización 10,000 6.37% 10,000 11.11%

COSTO DE ADQUISICION 90,000 57.32% 60,000 66.67%

Actualización de Instalaciones 90,000 57.32% 40,000 44.44%

Amortización Acumulada -23,000 -14.65% -10,000 -11.11%

Total de otros Activos Netos 157,000 10.15% 90,000 7.25%

ACTIVO TOTAL 1,547,116 100.00% 1,241,200 100.00%

P   A   S   I   V   O

CIRCULANTE

Proveedores 300,000 98.66% 150,000 62.92%

Impuestos por Pagar 1,000 0.33% 10,000 4.19%

Documentos por Pagar 2,000 0.66% 19,500 8.18%

Provisión de ISR 1,080 0.36% 58,884 24.70%

Total de Pasivo Circulante (Cplazo) 304,080 58.47% 238,384 50.89%

FIJO (Largo Plazo)

Acreedores Diversos 6,000 2.78% 50,000 21.74%

Crédito Hipotecario Industrial 210,000 97.22% 180,000 78.26%

TOTAL PASIVO FIJO 216,000 41.53% 230,000 49.11%

PASIVO TOTAL 520,080 100.00% 468,384 100.00%

C A P I T A L    C O N T A B L E

Capital Social 354,000 34.47% 300,000 38.82%

Reservas de Capital 9,000 0.88% 5,000 0.65%

Actualización del Capital 531,000 51.70% 306,500 39.66%

Resultado de Ejercios Anteriores 32,116 3.13% 80,000 10.35%

Resultado del Ejercicio 100,920 9.83% 81,316 10.52%

TOTAL DE CAPITAL CONTABLE 1,027,036 100.00% 772,816 100.00%

TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL 1,547,116 1,241,200

Nota 1: La rotación de inventarios de la industria 

es de 12 vueltas por año, es decir a 30 días

Nota 2:La Política de Crédito es a 30 días
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   ESTADO DEL RESULTADOS POR EL

        PERÍODO AL:

12/31/2006 12/31/2005

Ventas Netas 2,800,000 2,300,000

Costo de Ventas 2,000,000 71.43% 1,610,000 70.00%

UTILIDAD BRUTA 800,000 28.57% 690,000

Gastos de Administración 160,000 5.71% 150,000 6.52%

Gastos de Venta 300,000 10.71% 230,000 10.00%

Gastos de Operación 460,000 16.43% 380,000 16.52%

UTILIDAD DE OPERACIÓN 340,000 12.14% 310,000 13.48%

Costo Integ. de Financ. o Int. Deveng 166,000 5.93% 169,800 7.38%

UTILIDAD ANTES DE ISR y PTU 174,000 6.21% 140,200 6.10%

ISR y PTU 73,080 2.61% 58,884 2.56%

UTILIDAD NETA 100,920 3.60% 81,316 3.54%


Caso práctico integral de análisis financiero
ANTECEDENTES: 

Por acuerdo del Directorio, se encargó a la Gerencia Financiera, la ejecución de un INFORME FINANCIERO que muestre la situación financiera y económica de la empresa:

ENTIDAD XYZ

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

	ACTIVO
	2013
	%
	2012
	%
	VAR.

S/.
	VAR.%

	Caja y bancos
	798,344
	3.98
	615,214
	3.52
	183,130
	29.77

	Clientes
	2,708,526
	13.50
	2,605,021
	14.91
	103,506
	3.97

	Ctas.por Cob.Acc.
	32,159
	0.16
	53,432
	0.31
	(21,273)
	-39.81

	Otras Ctas por Cob.
	982,496
	4.90
	1,130,005
	6.47
	(147,509)
	-13.05

	Prov.Cob. Dudosa
	(124,630)
	-0.62
	(94,630)
	-0.54
	(30,000)
	31.70

	Existencias1
	3,375,903
	16.82
	3,515,995
	20.12
	(140,093)
	-3.98

	Existencias2
	362,630
	1.81
	239,749
	1.37
	122,881
	51.25

	Existencias3
	85,670
	0.43
	65,670
	0.38
	20,000
	30.46

	Existencias4
	193,937
	0.97
	165,890
	0.95
	28,047
	16.91

	Existencias5
	29,760
	0.15
	19,543
	0.11
	10,217
	52.28

	Cargas diferidas
	244,849
	1.22
	186,964
	1.07
	57,885
	30.96

	Tot. Activos cte.
	8,689,643
	43.30
	8,502,852
	48.65
	186,791
	2.20

	Activo No corriente:
	
	
	
	
	
	

	Ctas, Cobrar l/plazo
	1,760,720
	8.77
	1,480,450
	8.47
	280,270
	18.93

	Inversiones
	2,478,981
	12.35
	1,965,512
	11.25
	513,469
	26.12

	Intangibles
	22,712
	0.11
	21,630
	0.12
	1,082
	5.00

	Activo fijo
	8,620,764
	42.96
	6,428,269
	36.78
	2,192,495
	34.11

	Deprec. Acumulada
	(1,503,705)
	-7.49
	(921,634)
	-5.27
	(582,071)
	63.16

	Tot. Activo No Cte.
	11,379,471
	56.70
	8,974,227
	51.35
	2,405,244
	26.80

	Total Activo.
	20,069,114
	100.00
	17,477,079
	100
	2,592,034
	14.83

	
	
	
	
	
	
	


	PASIVO Y PATRIM.
	2013
	%
	2012
	%
	VAR.

S/.
	VAR.%

	PASIVO:
	
	
	
	
	
	

	Sobregiros
	75,360
	0.38
	791,523
	4.53
	(716,163)
	-90.48

	Tributos por pagar
	121,566
	0.61
	303,591
	1.74
	(182,025)
	-59.96

	Remun. Por pagar
	118,803
	0.59
	96,171
	0.55
	22,632
	23.53

	Proveedores
	3,442,128
	17.15
	3,224,906
	18.45
	217,222
	6.74

	Dividend.por pagar
	
	0.00
	
	0.00
	0
	

	Cuentas por pagar
	4,273,582
	21.29
	3,566,689
	20.41
	706,892
	19.82

	Tot. Pasivo Cte.
	8,031,439
	40.02
	7,982,881
	45.68
	48,558
	0.61

	Deudas largo plazo
	3,837,467
	19.12
	3,314,254
	18.96
	523,213
	15.79

	Prov.Benef.Soc.
	109,856
	0.55
	94,319
	0.54
	15,537
	16.47

	Total Pas. No cte.
	3,947,324
	19.67
	3,408,573
	19.50
	538,751
	32.26

	TOTAL PASIVO
	11,978,762
	59.69
	11,391,454
	65.18
	587,309
	5.16

	PATRIMONIO:
	
	
	
	
	
	

	Capital
	6,294,307
	31.36
	3629,967
	20.77
	2,664,340
	73.40

	Reservas legal
	133,701
	0.67
	127,334
	0.73
	6,367
	5.00

	Utilidades Retenidas
	
	0.00
	582,812
	3.33
	(582,812)
	-100

	Resultado del ejercic.
	1,662,343
	8.28
	1,745,512
	9.99
	(83,169)
	-4.76

	TOTAL PATRIMON.
	8,090,351
	40.31
	6,085,626
	34.82
	2,004,726
	32.94

	TOTAL PAS. Y PAT.
	20,069,114
	100
	17,477,079
	100
	2,592,035
	14.83

	
	
	
	
	
	
	


ENTIDAD XYZ

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
	
	2013
	%
	2012
	%
	VAR.

S/.
	VAR.%

	Ingresos por servicios
	22,348,852
	100
	20,411,354
	100
	1,937,498
	9.49

	Costo de servicios
	(17,170,705)
	-76.83
	(15,093,808)
	-73.95
	(2,076,897)
	13.76

	Utilidad bruta
	5,178,147
	23.17
	5,317,546
	26.05
	(139,399)
	-2.62

	Gastos de venta
	(1,975,375)
	-8.84
	(2,185,483)
	-10.71
	210,109
	-9.61

	Gastos de admin..
	(754,913)
	-3.38
	(771,346)
	-3.78
	16,433
	-2.13

	UTIL.  OPERAT.
	2,447,860
	10.95
	2,360,717
	11.56
	87,143
	3.69

	Ingresos financieros
	1,542,452
	6.90
	1,887,341
	9.25
	(344,888)
	-18.27

	Ingresos varios
	17,231
	0.08
	90,753
	0.44
	(73,522)
	-81.01

	Gastos financieros
	(1,894,892)
	-8.48
	(2,056,134)
	-10.07
	161,243
	-7.84

	Otros gastos
	(41,550)
	0.19
	(137,752)
	-0.67
	96,202
	-69.84

	Otros varios
	290,369
	1.30
	560,389
	2.75
	(270,020)
	-48.18

	Res. Antes I.Renta
	2,361,469
	10.56
	2,705,303
	13.26
	(343,844)
	-12.71

	Participaciones
	(125,670)
	0.56
	(170,345)
	-0.83
	44,675
	-26.23

	Imp. A la Renta
	(573,456)
	-2.57
	(789,456)
	-3.87
	216,000
	-27.36

	Utilidad  neta
	1,662,343
	7.43
	1,745,512
	8.56
	(83,169)
	-4.76

	
	
	
	
	
	
	


ANÁLISIS DE LA SITUACIÓN FINANCIERA DE LA EMPRESA:

1. LIQUIDEZ:

La ENTIDAD XYZ  posee a Diciembre 201 una capacidad de pago de 1.08 para cumplir con sus obligaciones corrientes. Es decir que por cada S/. 1.00 de deuda la empresa cuenta con S/. 1.08. Cubre el 100% de sus compromisos a corto plazo y le queda un excedente  (8.00%) para capital de trabajo.

2. CAPITAL DE TRABAJO:

La diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente para Diciembre 2013 es de S/. 658,205 y para Diciembre 2012  es de S/. 519,972 considerándose aceptable en ambos casos para el tipo de actividad.

3. INDEPENDENCIA FINANCIERA:

Determina el pago en que la totalidad de las inversiones son independientes de recursos financieros proporcionados por terceros, alcanzando estos coeficientes altos de 0.60 para Diciembre 2013 y 0.65 para Diciembre 2012.

4. SOLVENCIA PATRIMONIAL:

Establece la relación entre el capital propio y el capital ajeno, permitiéndonos medir el respaldo de la empresa ante los capitales de terceros, alcanzando para Diciembre 2013 la cifra de 0.68; lo que quiere decir que por cada S/. 1.00 aportado por los acreedores los dueños han participado con S/. 0.68

ANÁLISIS DE LA SITUACIÓN ECONÓMICA:

1. RENTABILIDAD DE LAS VENTAS:

Nos permite conocer la rentabilidad de la empresa en relación a las ventas netas. A Diciembre de 2013 obtenemos una rentabilidad de 0.07 y a Diciembre 2012 alcanzamos los 0.09, en ambos casos los niveles son razonablemente aceptables.

2. RENTABILIDAD GENERAL:

Los beneficios obtenidos en razón a sus inversiones son débiles, mostrando porcentajes de 0.11 y 0.09 para cada uno de los periodos.

3. RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO:

La capacidad de generar utilidades con el patrimonio es aceptable con relación al sector económico a la que pertenece la empresa, con resultados de 0.21 para 2011 y 0.29 para 2010.

4. RENTABILIDAD DEL CAPITAL:

El rendimiento de capital social alcanza coeficientes de 0.33 en Diciembre de 2012 y 0.45 en Diciembre de 2013, observándose una disminución de 45.83% debido al incremento del capital por capitalización de la Ajuste por Corrección Monetaria de la Cuenta Capital y la Capitalización del Excedente de Revaluación Voluntaria.

POLÍTICA DE INVERSIONES Y FINANCIAMIENTO:
	INVERSIONES:
	DIC-2013
	DIC-2012

	ACTIVO CORRIENTE (INV. TEMPORALES)
	43.30%
	48.65%



	ACTIVO NO CORRIENTE (INV. PERMANENTES)
	56.70%
	51.35%

	TOTAL INVERSIONES
	100.00%
	100.00%

	FINANCIAMIENTO:
	
	

	PASIVO CORRIENTE (FIN. EXTERNO C/P`LAZO)
	40.02%
	45.68%

	PASIVO NO CORRIENTE (FIN.EXTERNO L/PLAZO)
	19.67%
	19.50%

	PATRIMONIO (FINANCIAMIENTO INTERNO)
	40.31%
	34.82%



	TOTAL FINANCIAMIENTO
	100.00%
	100.00%



	
	
	


CUADRO RESUMEN DE LOS RATIOS DE LIQUIDEZ, GESTIÓN, SOLVENCIA Y RENTABILIDAD DE LA EMPRESA:
	I. ESTRUCTURA FINANCIERA DE CORTO PLAZO
	DIC-2013
	DIC-2011

	   1. LIQUIDEZ CORRIENTE
	1.08
	1.07

	   2. LIQUIDEZ SEVERA
	0.55
	0.54

	   3. LIQUIDEZ ABSOLUTA
	0.10
	0.08

	   4. CAPITAL DE TRABAJO   S/.
	658,204
	519,971

	   5. ROT.CREDITOS CONCEDIDOS – DÍAS
	72
	44

	   6. ROT. CREDITOS OBTENIDOS- DÍAS
	71
	67

	   7.  PLAZO PROM. INMOV. DE EXISTENCIAS
	86
	96

	II. ESTRUCTURA FINANCIERA DE L /PLAZO
	
	

	   1. INDEPENDENCIA FINANCIERA
	0.60
	0.65

	   2. AUTONOMÍA A LARGO PLAZO
	0.60
	0.54

	   3. SOLVENCIA PATRIMONIAL
	0.68
	0.53

	   4. ROTACIÓN DE ACTIVO FIJO
	3.14
	3.71

	   5. ROTACIÓN DEL PATRIMONIO
	2.76
	3.35

	III. RENTABILIDAD FINANCIERA
	
	

	   1. RENTABILIDAD DE LAS VENTAS
	0.07
	0.09

	   2. RENTABILIDAD GENERAL
	0.09
	0.11

	   3. RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
	0.21
	0.29

	   4. RENTABILIDAD DEL CAPITAL
	0.26
	0.48


INDICADORES FINANCIEROS COMPARADOS CON DATOS SECTORIALES:
	INDICADORES FINANCIEROS
	
	AÑO

2013
	PROM

SECT.
	M

P
	AÑO

2012

	A. ÍNDICES DE LIQUIDEZ:
	
	
	
	
	

	Liquidez general: 

Activo corriente / Pasivo corriente
	R
	1.08
	1.06
	M
	1.07

	Prueba Ácida

(Act.Cte-Exist-Gpa ) / Pasivo corriente
	R
	0.55
	0.59
	P
	0.54

	
	
	
	
	
	

	B. ÍNDICES DE GESTIÓN:
	
	
	
	
	

	Rotación de Existencias

Costo de Ventas / Existencias
	V
	4.26
	3.20
	M
	3.77

	Plazo Prom. De Inmovilización de Exist,

Existencias X 360  / Costo de Ventas
	D
	86
	113
	M
	96

	Rotación de Inm. Maquin. Y Equipo

Ventas Netas / Inm. Maquin. Y Equipo
	V
	3.14
	6.50
	P
	3.71

	Rotación del Activo Total

Ventas netas / Activo total
	V
	1.11
	1.42
	P
	1.17

	Rotación de Ctas x Cobrar comerciales

Ventas netas / Ctas x Cobrar Com.
	V
	8.65
	8.68
	P
	8.13

	Plazo Promedio de Cobranza

Ctas x Cob. Com. X 360  / Ventas Netas
	D
	42
	41
	P
	44

	Grado de Intensidad del Capital

Activo fijo Neto / Activo total
	%
	35.46
	21.87
	P
	31.51

	Grado de Depreciación

Deprec. Acumulada / Activo Fijo
	%
	17.44
	37.77
	M
	14.34

	Costo de Ventas a Ventas

Costo de ventas / Ventas netas
	%
	76.83
	73.03
	P
	73.95

	Gastos operacionales a ventas

Gastos operacionales / Ventas netas
	%
	12.22
	27.89
	M
	14.49

	Gastos financiero a ventas

Gasto financiero / Ventas netas
	%
	8.48
	5.94
	P
	10.07

	C. ÍNDICES DE SOLVENCIA
	
	
	
	
	

	Endeudamiento total

Pasivo total / Activo total
	%
	59.69
	75.00
	M
	65.18

	Razón de Cobertura del activo fijo

(Deudas l. Plazo + Patrim) / Activo fijo
	R
	1.40
	1.13
	M
	1.48

	Razón de cobertura de intereses

Utilidad operativa / Intereses
	V
	1.29
	-0.14
	M
	1.15

	D. ÍNDICES DE RENTABILIDAD
	
	
	
	
	

	Rentabilidad sobre la Inversión

((Ut. neta + Intereses (1-t)) / Activo Total
	%
	2.56
	3.33
	P
	-0.44

	Rentabilidad sobre los capitales propios

Utilidad Neta / Patrimonio
	%
	20.55
	-10.74
	M
	28.68

	Margen Comercial

(Ventas Netas – C.ventas) / Ventas netas
	%
	23.17
	26.97
	P
	26.05

	Rentabilidad de ventas netas

Utilidad Neta / Ventas netas
	%
	7.44
	-1.82
	M
	8.55

	E. OTROS ÍNDICES
	
	
	
	
	

	Valor contable / Valor nominal

Patrim/(Cap.social + Participac.trabajad.)
	R
	1.29
	0.99
	M
	1.68

	
	
	
	
	
	


  Nota:  R = Ratio

V= veces

D= Días
M=Mejor
P=Peor
DIAGNÓSTICO Y PRONÓSTICO ECONÓMICO-FINANCIERO DE LA ENTIDAD XYZ:

DIAGNÓSTICO:

· La situación financiera de la empresa se puede calificar de moderada al mostrar los niveles de liquidez corriente y severa aceptable, habiendo aumentado en el último año. Tiene una capacidad de pago del pasivo corriente, aunque el capital de trabajo es limitado. La empresa no se encuentra en aptitud de asumir deudas cuyos vencimientos sean de muy corto plazo. Si la empresa tuviera que liquidar sus pasivos corrientes con vencimientos a 30 días, tendría problemas en honrar sus pagos. Asimismo muestra un capital de trabajo positivo pese a haber disminuido su capacidad de contratación por restricciones económicas de sus clientes.

· En cuanto a la política crediticia no se observa real coherencia, ya que los plazos de retorno de los créditos concedidos son mucho mayores que el promedio de rotación de los créditos obtenidos ante proveedores. La política de cobros no está en concordancia con la de pagos.

· La capacidad de endeudamiento no es la óptima a corto plazo, aunque se eleva a largo  plazo. Esto debido a que básicamente el endeudamiento se realizó con recursos externos vía bancos y proveedores (corto plazo y largo plazo). Estas se dieron en un 43.30% y 48.65% respectivamente.

· En lo referente a la situación económica esta empresa muestra bajos índices de solvencia en su relación patrimonio / Deudas, es de 0.68 y 0.53 respectivamente. La capacidad de endeudamiento está comprometida.

· La empresa registra una rotación de inventarios excesivamente lenta, lo que está generando una falta de liquidez. Esta falta de liquidez, aparentemente no le permite a la empresa pagar los créditos concedidos por los proveedores, lo que demuestra que la empresa está renovando las letras concedidas por los proveedores, en vez de pagarlas. Esta política de renovación de letras a su vez está generando un excesivo gasto financiero que ha llegado a ser un 77.40% de la utilidad bruta en ingresos generados  durante el período.

· Con respecto a la rentabilidad de la empresa esta se viene manejando sobre límites aceptables para el giro del negocio.

PRONÓSTICO:

A la empresa se le recomienda lo siguiente:

· Su inversión en activos fijos es muy alta con relación a la del sector económico donde se desenvuelve, debe reestructurar la composición del rubro de activos fijos para mejorar el aprovechamiento en recursos corrientes.

· El manejar actualmente bajos índices de liquidez no le posibilita el pago a su vencimiento de las obligaciones a corto plazo con proveedores y bancos; debe reestructurar su endeudamiento con recursos a mediano plazo.

· Asimismo se recomienda agilizar las cobranzas con el fin de mejorar la liquidez para el pago oportuno de las obligaciones y evitar el excesivo gasto financiero.

· Asimismo se recomienda analizar los gastos de administración y ventas, a fin de poder determinar aquellos rubros en los cuales se puedan efectuar ajustes e incrementar la utilidad operativa.
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