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ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Aplicaciones y Limitaciones del Análisis e Interpretación de los Estados Financieros

En toda organización es preciso establecer un procedimiento sistemático y lógico que sirva como base para tomar decisiones informadas. Para ello es preponderante el análisis de los estados financieros. Al analista inteligente también le interesan dos objetivo intermedios del análisis de estados financieros. Primero, un objetivo inicial es entender  los números, es decir, utilizar las herramientas del análisis financiero como ayuda para comprender los datos informados. Segundo, establecer una base razonable para pronosticar el futuro, casi todas las decisiones que se toman están orientadas hacia el futuro y es por ello que se utilizan diversas técnicas del análisis de estados financieros en un esfuerzo por tener estimación razonable de la situación financiera de la empresa.

Los estados financieros tienen la apariencia de ser una cosa completa, exacta y definitiva. Sin embargo, los estados tienen limitaciones definidas. Primero, son esencialmente informes provisionales. Por varias razones, es necesario tener una contabilidad que presente estados financieros en períodos relativamente frecuentes durante la existencia del negocio. Generalmente ha sido adoptado como período contable estándar el de 12 meses.

La distribución de ingresos y costos en un período contable es consecuencia del criterio personal. El problema entraña el alcanzar un equilibrio satisfactorio entre los costos y los ingresos.  Por otra parte las operaciones de ingresos y egresos por concepto de costos se realizan continuamente durante toda la vida del negocio, sin embargo, deben cortarse en la fecha de cada balance. Se encuentra numerosas diferencias a la hora de fijar normas para realizar este corte, y se puede elegir siguiendo los dos principios contables fundamentales: 1) los costos del período deben tener una relación lógica con los ingresos del mismo y 2) el sistema adoptado debe ser aplicado siempre en lo futuro. Por lo tanto está claro que los datos de los estados financieros no son exactos.

Segundo, los estados financieros muestran importes monetarios exactos, lo cual da una apariencia de exactitud y de valores definitivos. El balance se prepara considerando que el negocio seguirá operando, que la empresa continuará en el negocio. El activo fijo se establece habitualmente según el costo histórico y se hace una deducción por depreciación acumulada; las cifras no reflejan, por lo general, ni la cantidad en que pudiera ser vendido el activo fijo ni la cantidad que tendría que gastarse para reemplazarlo.

Tercero, un aumento del volumen de ventas expresado  en dólares puede deberse o no a un número mayor de unidades vendida. Puede atribuirse a aumentos en los precios de venta que pueden o no haber mantenido el mismo ritmo de aumento que los costos. Por consiguiente, pueden inducir a errores las conclusiones basadas en un análisis inadecuado de los datos que se comparan.

Partes Interesadas en los Estados Financieros y sus Análisis

Varios grupos están interesados en los estados financieros:

· La administración: las personas que están operando el negocio para los propietarios y que son directamente responsables de las finanzas y de las operaciones. Los estados financieros proveen a la administración de un plano mediante el cual pueda determinar la fortaleza o debilidad de las finanzas.
· Agencias reguladoras y otras agencias gubernamentales: la mayoría de los negocios necesitan someter los estados financieros y los datos suplementarios en forma de reportes especiales a las distintas agencias gubernamentales, como por ejemplo: Impuesto sobre la Renta, Secretaría de Industria y Comercio y otras que dependerán del tipo de empresa.
· Cámaras de Comercio e Industria: una cámara obtiene estados financieros de sus miembros, y después de haber calculado las relaciones o razones financieras proporciona los datos a los miembros de la asociación.
· Inversionistas, bancos y acreedores en general: Los accionistas, los bancos y los acreedores en general poseen un interés vital en los estados financieros de un negocio. Tienen un interés en la seguridad tanto del principal como de los intereses del adeudo, están interesados en las perspectivas futuras en cuanto a las ganancias y al crecimiento del negocio desde el punto de vista de la seguridad de su inversión.
· Empleados: están interesados en obtener sueldos más altos, trabajar menos horas, disfrutar de mejores condiciones de trabajo, contar con seguro de vida y con pensiones, así como en el bienestar financiero y el progreso de la empresa.
Estados Financieros Básicos

Valiéndose de los datos acumulados en los registros de contabilidad, se preparan a intervalos regulares, unos estados que muestran la situación del negocio y los resultados de las operaciones. Entre los principales están: 

· El Balance General: en dicho estado se muestra el activo del negocio, su pasivo y su capital líquido o contable. En su encabezado figuran: nombre del negocio, nombre del estado y la fecha.  El balance se basa en una igualdad según la cual el activo de un negocio es siempre igual a la suma del pasivo y el capital. Puede expresarse en forma de ecuación como sigue:

                                      Activo = Pasivo + Capital.

Los totales de los dos lados son siempre iguales a causa de que,           independientemente de cuáles sean las transacciones mercantiles que se realicen, el activo de un negocio será siempre igual a la suma de los derechos de los dueños.

· Estado de Pérdidas y Ganancias: la mayoría de los negocios se desenvuelven en una corriente continua de operaciones, que se realizan con el objeto de obtener utilidades. El éxito de un negocio se juzga principalmente a través de sus ganancias. En este estado el exceso de los ingresos sobre los gastos se denomina utilidad neta. El encabezado contiene: nombre del negocio, nombre del estado y el período de abarca. La diferencia entre el balance general y el estado de pérdidas y ganancias está en que el primero señala la fecha en que existía la situación que muestra el  mismo y el segundo indica el período que abarca el estado.

Estados Financieros Auditados

Los estados financieros auditados son de gran importancia porque han sido comparados con los registros de contabilidad por contadores públicos independientes; y a su vez, los registros contables han sido estudiados por ellos. El contador, después de hacer su investigación indica que en su opinión los estados financieros presentan razonablemente la situación financiera y los resultados de las operaciones de conformidad con los principios contables por lo general aceptados. El auditor no indica que los estados son correctos en forma absoluta. Si el auditor califica su opinión relativa a los estados financieros, por lo común lo hace incluyendo en el dictamen  un párrafo para explicar sus reservas y excepciones.

Métodos de Análisis e Indicadores Financieros ( índices o razones)

Para evaluar las condiciones y el desempeño financiero de una empresa, una de las herramientas utilizadas con frecuencia es una razón financiera o índice, que relaciona entre sí dos elementos de la información financiera al dividir una cantidad entre la otra. El análisis de las razones financieras incluye dos tipos de comparaciones:

· Comparaciones internas: el analista debe comparar una razón actual con razones anteriores y las que se esperan en el futuro para la misma empresa. Puede estudiar así la composición del cambio y determinar si ha habido alguna mejoría o deterioro en la situación financiera y el desempeño de la empresa con el transcurso del tiempo.

· Comparaciones internas y fuentes de las razones de la industria: implica comparar las razones de una empresa con las de empresas similares o con promedios de la industria en el mismo momento en el tiempo. El análisis tiene que ser en relación al tipo de negocio al que se dedica la empresa y a la empresa en sí. 

Tipos de razones:                                             
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Razon del activo circulante: Activo Circulante
Pasivo Circulante

Razon de liquidez inmediata: Activo Circulante - Inventarios
Fasivo Circulante

Razones de apalancamiento_financiero ( deuda)
Razon pasivo a capital contable: para estimar el grado en que la empresa utiiza dinero prestado.
Pasivo Total
Captal Contable

Razon de deuda a activos totales: __Deuda Total
Activos fotales

Razones de Rentabilidad:
Rentabilidad en relacion conlas ventas:

Ventas Netas — Costo de Mercancias Vendidas
Ventas Netas

Margen de utilidad neta: Utiidad Neta después de Impuestos
Ventas Netas




Análisis de la Situación Financiera a Largo y a Corto Plazo

El corto plazo es aquel período en el cual ciertos equipos, recursos y compromisos de la empresa permanecen fijos, pero donde el tiempo es lo suficientemente largo como para que la empresa varíe su producción usando más mano de obra y más materias primas. Todas las empresas que toman decisiones a corto plazo tienen algunos costos fijos, es decir, costos que no cambiarán debido a la existencia de compromisos fijos. A largo plazo todos los costos son variables, cambian a medida que varía la producción de la empresa.

Estados Financieros Proyectados  

También son conocidos como estados proforma que incluyen pronósticos de todas las partidas de activos y pasivos así como del estado de resultados.   

Estado de Resultados Proforma :  es el resumen de los ingresos y  gastos  ( estado de pérdidas y ganancias) esperados en una empresa para un período en el futuro, que termina con el ingreso ( pérdida) neto para el período. El analista inicia evaluando cada componente del costo de mercancías vendidas, después se estiman los gastos de venta y administración. Luego se estiman otros ingresos y gastos para obtener la utilidad neta antes de impuestos y posteriormente después de impuestos. Entonces se combinan estos estimados en un estado de resultados.

Balance General Proforma:  para el pronóstico de activos, el saldo de cuentas por cobrar se puede estimar sobre una razón de rotación, esta, que presenta la relación entre el pronostico de las ventas de contado y las cuentas por cobrar, se debe basar en la experiencia anterior. La inversión estimada de inventarios se puede basar sobre el programa de producción.. los activos fijos netos futuros se estiman sumando los gastos planeados a los activos fijos netos existentes y restando la suma de la depreciación para el período.

En cuanto al pronostico de pasivos y capital, las cuentas por pagar se estiman sumando las compras proyectadas menos el total de pagos en efectivo proyectado por compras; el cálculo de los salarios y gastos acumulados se basan en el programa de producción. El capital contable será el capital a la fecha más las utilidades después de impuestos del período menos el importe de los dividendos en efectivo pagados.

Una vez que se ha estimado todos los componentes del balance general proforma, se combinan en un formato de balance general.

Estados Financieros ajustados por Inflación.

El Ajuste por Inflación no sólo considera la revalorización de activos y pasivos no monetarios tal como lo dice la norma sino que también reconoce de manera no expresa, la pérdida de valor de los activos monetarios con el ajuste del patrimonio neto inicial, esto es, al sumar algebraicamente activos menos pasivos (sin discriminación entre monetarios y no monetarios) incluye los valores monetarios que desde el inicio del ejercicio han estado expuestos a la inflación, ganando en el caso de los pasivos monetarios y perdiendo en el caso de los activos. Como es sabido, el efecto de ajustar el patrimonio neto inicial es una disminución de la renta gravable, lo que permite concluir que en la renta neta fiscal gravada está reconocida tanto la ganancia como la pérdida de los valores monetarios activos y pasivos.
Elaboración de Informes y Reportes      

 Los informes contables pueden adoptar muchas formas y están mucho menos restringidos que los estados financieros de uso externo, se exigen a diferentes intervalos (semanal, quincenal, mensual)  de acuerdo con las necesidades de la gerencia, ya que su aplicación es básicamente interna para propósitos de la evaluación del desempeño y toma de decisiones. La naturaleza de los informes y el contenido son determinados por la gerencia. Estos informes periódicos conforman la base de los informes anuales.    

Balance General 


	Nota:
	Los estados financieros ajustados se presentan en dólares americanos únicamente para fines ilustrativos. Las cifras del balance fueron traducidas a dólares con un tipo de cambio de 3,471 nuevos soles por dólar. 




Activos (en miles de US dólares)


	Caja y B.C.R.
	257,987

	Otras disponibilidades
	38,239

	Fondos interbancarios
	15,271

	Inversiones
	123,556

	Colocaciones
	941,454

	° Sobregiros
	18,309

	° Sobregiros Tarjeta de Crédito
	107,031

	° Descuentos
	31,838

	° Factoring
	8,462

	° Préstamos
	543,206

	° Arrendamiento Financiero
	79,698

	° Otros Créditos
	95,784

	° Cartera Adquirida (neta)
	0

	° Créditos Refinanciados y Reestructurados
	115,456

	° Créditos Vencidos
	63,741

	° Provisión sobre Colocaciones
	(93,473)

	° Intereses y Comisiones no Devengadas
	(28,597)

	Intereses, comisiones y otras cuentas por cobrar
	41,134

	Bienes realizables y adjudicados
	13,228

	Inmuebles, mobiliario y equipo
	109,349

	Otros activos
	54,647

	>>Activo Total
	1,594,865

	 
	

	Cuentas contingentes
	755,256

	Cuentas de orden
	3,957,024


Pasivos y Patrimonio 


	Depósitos 
	1,190,790

	° A la vista
	188,881

	° Ahorros
	368,190

	° Plazo
	540,368

	° Instituciones financieras
	12,299

	° Compensación por Tiempo de Servicios
	81,052

	Fondos interbancarios
	288

	Provisión para créditos contingentes y otros
	9,506

	Valores en circulación
	86,933

	Adeudado a bancos y corresponsales
	116,086

	Intereses y comisiones devengados
	4,699

	Otros pasivos
	50,476

	Pasivo Total
	1,458,778

	Patrimonio
	136,087

	° Capital social y adicional
	93,848

	° Reserva legal
	33,834

	° Utilidades de ejercicios anteriores
	0

	° Utilidad del ejercicio
	8,405

	Total pasivo y patrimonio
	1,594,865


Preguntas y respuestas
1. Diferencias entre el Balance General y el Estado de Resultados.

· La fecha a la que se hace el balance general señala el momento para el cual existía la situación financiera que muestra dicho estado. En cambio en el estado de resultados se indica el período de tiempo que abarca el mismo.

· El balance muestra el total de los activos con los que cuenta la empresa y debe demostrar que setos son siempre iguales a la suma de los pasivos y el capital de la misma. Por su parte, el estado de resultados muestra el grado de éxito de un negocio para el periodo estudiado a través de la determinación de las utilidades netas del mismo.

· El balance se divide en 3 grandes cuentas: activo, pasivo y capital; las cuales a su vez se subdividen en los diferentes tipos existentes como activos o pasivos corrientes y fijos, obligaciones a largo plazo, ganancias por ventas, etc. El estado de resultados se divide en 2 principales renglones: gastos e ingresos; que igualmente se subdividen en ventas, costos por ventas, gastos de operación, gastos generales y otros.

2. ¿Por qué se analizan los estados financieros?

Se analizan con la mira de encontrar las respuestas a gran variedad de preguntas importantes  como: ¿cuáles son el historial y las perspectivas de las utilidades? ¿ cuál es la capacidad de pago que tiene la empresa a corto plazo? ¿ están los gastos sujetos a control? Y muchas más. Los datos contables ayudan a contestar estas preguntas. 

Si se dispone de datos de la industria o ramo del negocio, son muy útiles pues constituyen bases de comparación para poder llegar a conclusiones de que lo que se descubra acerca de un negocio, como resultado del análisis de los datos, es bueno, malo o típico.

3. Conceptos de :

· Activos: está constituido por las cosas de valor que se poseen el dinero en efectivo, las cuentas y documentos por cobrar, las mercancías, los enseres de oficina, los terrenos, los edificios, la maquinaria y otros equipos, etc. Estos se consideran activos porque pueden emplearse como poder de compra, porque puede venderse y convertirse en dinero en efectivo, o porque representa para el propietario ciertos beneficios potenciales.

· Pasivo: está constituido por las sumas que el negocio adeuda a los acreedores. Un negocio puede tener deudas en forma de cuentas por pagar, documentos por pagar, hipotecas, salarios acumulados o impuestos pendientes  de pago.

· Capital líquido:  e exceso del activo sobre el pasivo de un negocio constituye su capital líquido. Puede provenir de diferentes fuentes como inversiones de los accionistas o de las utilidades.

4. ¿Cuál es la importancia de los estados auditados frente a los estados preparados por los contables de la empresa?

Muchas veces los contables de la empresa, al preparar los estados financieros, cometen ciertos errores en materia de principios de contabilidad y por lo tanto al presentarlos no se encuentran en su forma más aceptable. Cuando el contador público audita los mismos, descubre dichos errores y ajusta los estados. Entonces demuestra que los estados preparados por el personal encargado de la empresa, afectados por innumerables violaciones a los principios aceptados de contabilidad, reflejan una situación financiera satisfactoria que no es real; en tanto que los estados del auditor, apegados a los principios, pueden que presenten un cuadro mucho menos satisfactorio de la condición de la empresa que debe ser atendido.

Ejercicios resueltos en Excel
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PROBLEMAS RESUELTOS

PROPÓSITO:

Con el análisis financiero a las empresas sobre sus

estados financieros podemos evaluar la gestión que han

realizado todos los agentes que intervienen en su 

funcionamiento.

31/12/2003

Análisis Financiero

MADERERA EL ROBLE VIEJO, S.A.
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MADERERA EL ROBLE VIEJO, S.A.

Balance General

31/12/2003

Activo 31/12/2003 31/12/2002 31/12/2001

Activo circulante

   Efectivo 354.600 336.870 327.400

   Cuentas por cobrar 1.778.832 1.689.890 1.544.390

   Inventarios 1.927.068 1.830.715 1.720.339

   Gastos anticipados 27.300 25.935 22.345

   Total de activo circulante 4.087.800 3.883.410 3.614.474

Propiedades, planta y equipo

   Terreno 875.900 875.900 875.900

   Edificios y Mejoras 2.713.300 2.624.135 2.437.890

   Automóviles y camiones 135.300 124.500 118.733

   Mobiliario y equipo de cómputo 880.800 750.500 600.000

4.605.300 4.375.035 4.032.523

   Menos depreciación acumulada 1.316.900 1.124.100 970.556

   Propiedades, planta y equipo 3.288.400 3.250.935 3.061.967

Otros activos 35.600 33.400 30.122

Total de activo 7.411.800 7.167.745 6.706.563
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Pasivo circulante

   Documentos por pagar a bancos 800.000 725.000 650.000

   Porción circulante de la deuda a largo plazo 225.000 225.000 225.000

   Cuentas por pagar 731.900 534.400 445.670

   Gastos acumulados por pagar 176.800 118.800 95.600

   Impuesto sobre la renta 64.300 32.800 54.670

   Total de pasivo circulante 1.998.000 1.636.000 1.320.500

Deuda a largo plazo, menos porción circulante 3.010.000 3.235.000 3.450.600

Capital contable

   Capital social 500.000 500.000 500.000

   Utilidades retenidas 1.903.800 1.796.745 1.435.463

   Total de capital contable 2.403.800 2.296.745 1.935.463

Total de pasivo y capital contable 7.411.800 7.167.745 6.706.563
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MADERERA EL ROBLE VIEJO, S.A.

Estado de Resultados

31/12/2003

31/12/2003 31/12/2002 31/12/2001

Ventas netas 6.875.000 6.531.250 6.200.378

Costo de ventas 4.812.500 4.571.875 4.220.300

   Utilidad bruta 2.062.500 1.959.375 1.980.078

Gastos generales, de ventas y administrativos 1.546.600 1.463.625 1.223.700

   Utilidad en operación 515.900 495.750 756.378

Otros ingresos (deducciones)

   Gastos por intereses -74.300 -59.800 -45.700

   Otros, neto 15.400 -1.800 12.450

-58.900 -61.600 -33.250

   Utilidad antes del impuesto sobre la renta 457.000 434.150 723.128

Impuesto sobre la renta 160.000 157.150 267.557

   Utilidad neta  297.000 277.000 455.571

Utilidades retenidas al principio del período 1.796.745 1.935.463 1.550.760

Dividendos pagados -189.945 -415.718 -115.297

   Utilidades retenidas al final del período 1.903.800 1.796.745 1.435.463
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MADERERA EL ROBLE VIEJO, S.A.

31/12/2003

31/12/2003 31/12/2002 31/12/2001

RAZONES DE LIQUIDEZ

La liquidez de una organización es juzgada por la 

capacidad para saldar las obligaciones a corto 

plazo que se han adquirido a medida que éstas se 

vencen. Se refieren no solamente a las finanzas 

totales de la empresa, sino a su habilidad para 

convertir en efectivo determinados activos y 

pasivos corrientes.

CAPITAL NETO DE TRABAJO

     Activo corriente - Pasivo corriente 2.089.800 2.247.410 2.293.974

PORCENTAJE SOBRE ACTIVO TOTAL

     (Capital neto de trabajo / Activo Total) x 100 28% 31% 34%

INDICE DE SOLVENCIA

     Activo corriente / Pasivo corriente 2,05 2,37 2,74

INDICE DE LA PRUEBA DEL ACIDO

     (Activo corriente - Inventario) / Pasivo corriente 1,08 1,25 1,43

ROTACIÓN DE INVENTARIO

     Costo de venta / (Inv Inicial + Inv Final) / 2 2,56 2,57 4,91

PLAZO PROMEDIO DE INVENTARIO

     [En días] 360 días / Rotación de inventario 141 140 73

     [En meses] 12 meses / Rotación de inventario 5 5 2

RETORNO DEL MARGEN BRUTO SOBRE INVENTARIOS

     Utilidad bruta / (Inv Inicial + Inv Final) / 2 1,10 1,10 2,30

ROTACIÓN DE CUENTAS POR COBRAR

     Ventas anuales / (cxc inicial + cxc final) / 2 3,96 4,04 8,03

PLAZO PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR

     [En días] 360 días / Rotación de cuentas por cobrar 91 89 45

     [En meses] 12 meses / Rotación de cuentas por cobrar 3 3 1

ROTACIÓN DE CUENTAS POR PAGAR

     Compras anuales / (cxp inicial + cxp final) / 2 7,60 9,33 18,94

PLAZO PROMEDIO DE CUENTAS POR PAGAR

     [En días] 360 días / Rotación de cuentas por pagar 47 39 19

     [En meses] 12 meses / Rotación de cuentas por pagar 2 1 1
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MADERERA EL ROBLE VIEJO, S.A.

31/12/2003

31/12/2003 31/12/2002 31/12/2001

RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

Estas razones indican el monto del dinero de 

terceros que se utilizan para generar utilidades, 

estas son de gran importancia ya que estas 

deudas comprometen a la empresa en el 

transcurso del tiempo.

RAZÓN DE ENDEUDAMIENTO

     Pasivo total / Activo total 0,68 0,68 0,71

APALANCAMIENTO

     Pasivo a largo plazo mas intereses  / Activo total 0,42 0,46 0,52

DEUDA A LARGO PLAZO SOBRE PASIVO TOTAL

     Pasivo a largo plazo mas intereses  / Pasivo total 0,62 0,68 0,73

RAZÓN PASIVO-CAPITAL

     Pasivo a largo plazo / Capital contable 1,25 1,41 1,78

RAZÓN PASIVO TOTAL-CAPITAL

     Pasivo total / Capital contable 2,08 2,12 2,47
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Estas razones permiten analizar y evaluar las 

ganancias de la empresa con respecto a un nivel 

dado de ventas, de activos ó la inversión de los 

dueños.

MARGEN BRUTO DE UTILIDADES

     Utilidad bruta / Ventas 0,30 0,30 0,32

MARGEN DE UTILIDADES OPERACIONALES

     Utilidad en operación / Ventas 0,08 0,08 0,12

MARGEN DE NETO DE UTILIDADES

     Utilidad neta / Ventas 0,04 0,04 0,07

ROTACIÓN DEL ACTIVO TOTAL

     Ventas / Activos Totales 0,93 0,91 0,92

RENDIMIENTO DE LA INVERSIÓN

     Utilidad neta / Activos Totales 0,04 0,04 0,07

RENDIMIENTO DEL CAPITAL 

     Utilidad neta / Capital Contable 0,12 0,12 0,24

UTILIDADES POR ACCIÓN

     Utilidades disponibles / Número de acciones $380,76 $359,35 $287,09

DIVIDENDOS POR ACCIÓN

     Dividendos pagados / Número de acciones $37,99 $83,14 $23,06

VALOR CONTABLE POR ACCIÓN

     Capital contable / Número de acciones $480,76 $459,35 $387,09
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RAZONES DE COBERTURA

Estas razones evalúan la capacidad de la 

empresa para cubrir determinados cargos fijos. 

Estas se relacionan más frecuentemente con los 

cargos fijos que resultan por las deudas de la 

empresa.

RAZÓN UTILIDAD-INTERESES

     Utilidad antes de intereses e ISR / Gastos Intereses 6,94 8,29 16,55

COBERTURA TOTAL DEL PASIVO

     Utilidad antes de intereses e ISR /  0,17 0,15 0,22

          Intereses más deuda a largo plazo
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