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Aplicaciones y limitaciones del análisis e interpretación de los estados financieros
1.1 Aplicaciones:



El producto final del proceso contable es presentar información financiera para que los diversos usuarios de los estados financieros puedan tomar decisiones, ahora la información financiera que dichos usuarios requieren se centra primordialmente en la Evaluación de la situación financiera, la Evaluación de la rentabilidad y la Evaluación de la liquidez.



La contabilidad considera tres informes básicos que debe presentar todo negocio. El estado de situación financiera o Balance General cuyo fin es presentar la situación financiera de un negocio; el Estado de Resultados que pretende informar con relación a la contabilidad del mismo negocio y el estado de flujo de efectivo cuyo objetivo es dar información acerca de la liquidez del negocio. 


La interpretación financiera ayudará a los ejecutivos de una empresa a determinar si las decisiones acerca de los financiamientos determinando fueron los más apropiados, y de esta manera determinar el futuro de las inversiones de la organización.



La interpretación de los estados financieros permitirá:

· Comprender los elementos de análisis que proporcionen la comparación de las razones financieras y las diferentes técnicas de análisis que se pueden aplicar dentro de una empresa. 

· Describir algunas de las medidas que se deben considerar para la toma de decisiones y alternativas de solución para los distintos problemas que afecten a la empresa, y ayudar a la planeación de la dirección de las inversiones que realice la organización 

· Utilizar las razones más comunes para analizar la liquidez y la actividad del inventario cuentas por cobrar, Cuentas por pagar, activos fijos y activos totales de una empresa. 

· Analizar la relación entre endeudamiento y apalancamiento financiero que presenten los estados financieros, así como las razones que se pueden usar para evaluar la posición deudora de una empresa y su capacidad para cumplir con los pagos asociados a la deuda. 

· Evaluar la rentabilidad de una compañía con respecto a sus ventas, inversión en activos, inversión de capital de los propietarios y el valor de las acciones. 

· Determinar la posición que posee la empresa dentro del mercado competitivo dentro del cual se desempeña. 

· Proporcionar a los empleados la suficiente información que estos necesiten para mantener informados acerca de la situación bajo la cual trabaja la empresa. 



El análisis financiero sirve como un examen objetivo que se utiliza como punto de partida para proporcionar referencia acerca de los hechos concernientes a una empresa. La importancia del análisis va más allá de lo deseado de la dirección ya que con los resultados se facilita su información para los diversos usuarios.



El ejecutivo financiero se convierte en un tomador de decisiones sobre aspectos tales como dónde obtener los recursos, en qué invertir, cuáles son los beneficios o utilidades de las empresas cuándo y cómo se le debe pagar a las fuentes de financiamiento, se deben reinvertir las utilidades.

1.2 Limitaciones



En el análisis de la condición financiera de una compañía se pueden presentar problemas y limitaciones que requieren de cuidado y buen juicio. A continuación, se presentan algunos problemas potenciales:

a) La utilidad del análisis de razones financieras para las empresas pequeñas y estrechamente estructuradas, tiende a incrementarse mas que para las empresas grandes y con divisiones múltiples, pues un importante numero de empresas grandes opera una gran cantidad de sectores diferentes en industrias muy distintas, en cuyo caso es difícil desarrollar un conjunto significativo de promedios de la industria para propósitos comparativos. 

b) La mayoría de las empresas desean estar mejor que el promedio. Por lo general, lograr un desempeño promedio no es necesariamente bueno, es mejor centrar la atención en las razones de los lideres de la industria para un desempeño de alto nivel.

c) La inflación puede distorsionar los balances generales de las empresas. Los valores históricos registrados pueden ser sustancialmente distintos de los valores verdaderos. La inflación afecta tanto a los cargos por depreciación como a los costos de los inventarios, y esto produce que las utilidades también se vean afectadas. Analizar las razones financieras de una empresa a lo largo del tiempo, o analizar comparativamente empresas de diferentes edades, debe interpretarse con gran juicio.

Partes interesadas en los estados financieros y sus análisis

El análisis de los estados Financieros y de las razones financieras es utilizado por:

a) Los administradores, quienes emplean las razones para ayudar a analizar, controlar y mejorar las operaciones de la compras, además para la toma de decisiones, después de conocer el rendimiento, crecimiento y desarrollo de la empresa durante un periodo determinado.

b) Los analistas de crédito, como los funcionarios de préstamos bancarios o los analistas de evaluaciones de bonos, quienes analizan las razones para ayudar a investigar la capacidad de una compañía para pagar sus deudas. 

c) Los analistas de valores, que incluyen tanto a los analistas de acciones, interesados en la eficiencia de una compañía y en sus posibilidades de crecimiento, como a los analistas de bonos, interesados en la capacidad de las compañías de pagar los intereses sobre sus bonos, así como en el valor de liquidación de los activos en caso de que la empresa fracase.

d) Los propietarios para conocer el progreso financiero del negocio y la rentabilidad de sus aportes.

e) El Estado, para determinar si el pago de los impuestos y contribuciones esta correctamente liquidado.

Estados financieros básicos

Los estados financieros básicos son:

· El balance general, documento contable que informa en una fecha determinada la situación financiera de la empresa, presentando en forma clara el valor de sus propiedades y derechos, sus obligaciones y su capital, valuados y elaborados de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados. En este aparecen las cuentas reales y sus valores deben corresponder exactamente a los saldos ajustados del libro mayor y libros auxiliares.

· El estado de resultados o de ganancias y pérdidas, documento complementario donde se informa detallada y ordenadamente como se obtuvo la utilidad del ejercicio contable. esta compuesto por las cuentas nominales, transitorias o de resultados, o sea las cuentas de ingresos, gastos y costos. Los valores deben corresponder exactamente a los valores que aparecen en el libro mayor y sus auxiliares, o a los valores que aparecen en la sección de ganancias y pérdidas de la hoja de trabajo.

· El estado de flujos de efectivo, documento que tiene como propósito mostrar de que manera las operaciones de la empresa han afectado su posición de efectivo mediante el examen de las inversiones realizadas (aplicaciones de efectivo) y las decisiones de financiamiento que se hayan tomado (fuentes de efectivo).

· El estado de utilidades retenidas, en este se reportan cambios en las cuentas de capital contable común entre la fecha de los balances generales. Las utilidades de las empresas se retienen con el fin de ampliar el negocio (inversión en planta, equipos, inventarios, etc.) y no necesariamente en una cuenta bancaria. los cambios en las utilidades retenidas surgen porque los accionistas comunes le permiten a la empresa reinvertir en sí misma fondos que, de otra manera, podrían distribuirse como dividendos. De este modo las utilidades retenidas como se reportan en el balance general, no representan fondos en efectivo y no están disponibles para pagarse como dividendos o cualquier otra cosa.

4. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS 


Son aquellos que han pasado por un proceso de revisión y verificación de la información.


El 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. 

 Métodos de interpretación de datos financieros
5.1Método horizontal y vertical: se refiere a la utilización de los estados financieros de un período para conocer su situación o resultados. Se comparan entre sí los dos últimos períodos, ya que en el período que esta sucediendo se compara la contabilidad contra el presupuesto.

5.2 Punto de Equilibrio: Es el método que se utiliza para determinar el momento en el cual las ventas cubrirán exactamente los costos, pero también muestra la magnitud de las utilidades o pérdidas de la empresa cuando las ventas exceden a caer por debajo de ese punto.

5.3 Comparación de Razones: existen tipos de comparaciones, estas pueden ser: el análisis de corte transversal y el análisis de serie de tiempo.


El Análisis de corte transversal implica la comparación de las razones financieras de diferentes empresas al mismo tiempo. Este tipo de análisis, denominado referencia (benchmarking), compara los valores de las razones de la empresa con los de un competidor importante o grupo de competidores, sobre todo para identificar áreas con oportunidad de ser mejoradas. Otro tipo de comparación importante es el que se realiza con los promedios industriales. 


El Análisis de serie de tiempo, evalúa el rendimiento financiero de la empresa a través del tiempo, mediante el análisis de razones financieras, permite a la empresa determinar si progresa según lo planeado. Es necesario evaluar cualquier cambio significativo de una año a otro para saber si constituye el síntoma de un problema serio. 

5.4. Análisis combinado: Es la estrategia de análisis que ofrece mayor información, combina los análisis de corte transversal y los de serie de tiempo. Permite evaluar la tendencia de comportamiento de una razón en relación con la tendencia de la industria. 

5.5 Método de Tendencias: Al igual que el método de estados comparativos, el de tendencias es un método de interpretación horizontal. Se selecciona un año como base y se le asigna el 100% a todas las partidas de ese año, luego se procede a determinar los porcentajes de tendencias para los demás años y con relación al año base, se divide el saldo de la partida en el año en que se trate entre el saldo de la partida en el año base. Este cociente se multiplica por 100 para encontrar el porcentaje de tendencia.

5.6 Sistema de análisis DUPONT: El sistema DuPont fusiona el estado de resultados y el balance general en dos medidas sumarias de rentabilidad: el rendimiento sobre los activos (RSA) y el rendimiento sobre el capital contable (RSC). Este sistema reúne el margen de utilidad neta, que mide la rentabilidad de la empresa en ventas, con su rotación de activos totales, que indica la eficiencia con que la empresa utilizó sus activos para generar ventas.

5.7 Razones financieras: se dividen por conveniencia en cuatro categorías básicas, Razones de liquidez, Razones de actividad, Razones de deuda, Razones de rentabilidad.


Dato importante es que las razones de deuda son útiles principalmente cuando el analista está seguro de que la empresa sobrevivirá con éxito el corto plazo. 

· Análisis de la liquidez, refleja la capacidad de una empresa para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo conforma se vencen. La liquidez se refiere a la solvencia de la posición financiera general de la empresa, es decir, la facilidad con la que paga sus facturas.

· Capital de trabajo neto, en realidad no es una razón, es una medida común de la liquidez de una empresa. Se calcula de la manera siguiente: 



Capital de trabajo neto = Activo circulante – Pasivo circulante 

· Razón circulante, determina la capacidad de la empresa para cumplir sus obligaciones a corto plazo, se expresa de la manera siguiente:





Razón circulante =    Activo Circulante

· Pasivo Circulante, siempre que la razón circulante de una empresa sea 1 el capital de trabajo neto será 0

· Razón rápida (prueba del ácido), es similar a la razón circulante, excepto por que excluye el inventario, el cual generalmente es el menos líquido de los Activos circulantes, debido a dos factores que son:a) Muchos tipos de inventarios no se venden con facilidad, b) El inventario se vende normalmente al crédito, lo que significa que se transforma en una cta. por cobrar antes de convertirse en dinero. Se calcula de la siguiente manera:




Razón Rápida = Activo Circulante – Inventario






Pasivo Circulante



La razón rápida proporciona una mejor medida de la liquides generalmente solo cuando el inventario de una empresa no tiene la posibilidad de convertirse en efectivo con facilidad. Si el inventario el líquido, la Razón Circulante es una medida aceptable de la liquidez general.

5.8 Análisis de Actividad: miden la velocidad con que diversas cuentas se convierten en ventas o efectivo. Con respecto a las cuentas corrientes, las medidas de liquidez son generalmente inadecuadas, porque las diferencias en la composición de las cuentas corrientes de una empresa afectan de modo significativo su verdadera liquidez.

5.9 Rotación de inventarios: mide la actividad, o liquidez, del inventario de una empresa. Se calcula de la siguiente manera:




Rotación de inventarios = Costo de ventas
                 




             Inventario

La rotación resultante sólo es significativa cuando se compara con la de otras empresas de la misma industria o con una rotación de inventarios anterior de la empresa. La rotación de inventarios se puede convertir con facilidad en una duración promedio del inventario al dividir 360 (el número de días de un año) entre la rotación de inventarios. Este valor también se considera como el número promedio de días en que se vende el inventario.

5.10 Período promedio de cobro: se define como la cantidad promedio de tiempo que se requiere para recuperar las cuentas por cobrar. Se calcula de la siguiente manera:


Periodo promedio de cobro =      Cuentas por cobrar         .             

      

                            

    Ventas promedio por día


El período promedio de cobro es significativo sólo en relación con las condiciones de crédito de la empresa.

5.11 Periodo promedio de pago: Es la cantidad promedio de tiempo que se requiere para liquidar las cuentas por pagar. Se calcula de manera similar al periodo promedio de cobro:


Periodo promedio de pago =       Cuentas por cobrar    



   

                     Compras promedio por día



La dificultad para calcular esta razón tiene su origen en la necesidad de conocer las compras anuales (un valor que no aparece en los estados financieros publicados). Normalmente, las compras se calculan como un porcentaje determinado del costo de los productos vendidos.


Esta cifra es significativa sólo en relación con la condiciones de crédito promedio concedidas a la empresa. Los prestamistas y los proveedores potenciales de crédito comercial se interesan sobre todo en el periodo promedio de pago porque les permite conocer los patrones de pago de facturas de la empresa.

5.12 Rotación de los activos totales: Indica la eficiencia con la que la empresa utiliza sus activos para generar ventas. Por lo general, cuanto mayor sea la rotación de activos totales de una empresa, mayor será la eficiencia de utilización de sus activos. Esta medida es quizá la más importante para la gerencia porque indica si las operaciones de la empresa han sido eficientes en el aspecto financiero. Se calcula de la siguiente manera:



Rotación de activos totales =          Ventas     







                            Activos totales

5.13 Análisis de la Deuda: El nivel de deuda de una empresa indica la cantidad de dinero prestado por otras personas que se utiliza para tratar de obtener utilidades. Cuanto mayor sea la deuda que la empresa utiliza en relación con sus activos totales, mayor será su apalancamiento financiero.

5.14 Razón de deuda: Mide la proporción de los activos totales financiados por los acreedores de la empresa, cuanto más alta sea esta razón, mayor será la cantidad de dinero prestado por terceras personas que se utiliza para tratar de generar utilidades.



Razón de deuda = Pasivos totales



   


        Activos totales


5.15 Razón de la capacidad de pago de intereses: Mide la capacidad de la empresa para efectuar pagos de intereses contractuales, es decir, para pagar su deuda. Cuanto menor sea la razón, mayor será el riesgo tanto para los prestamistas como para los propietarios.

	Razón de la capacidad de pago de intereses
	=
	Utilidad antes de intereses e impuestos

	
	
	Intereses

	  
	  
	  


5.16 Análisis de la Rentabilidad: Existen muchas medidas de rentabilidad, la cual relaciona los rendimientos de la empresa con sus ventas, activos o capital contable.

5.17 Estados de resultados de formato común: Son aquellos en los que cada partida se expresa como un porcentaje de las ventas, son útiles especialmente para comparar el rendimiento a través del tiempo. 

5.18 Margen de utilidad bruta : Mide el porcentaje de cada dólar de ventas que queda después de que la empresa pagó sus productos.

	Margen de utilidad bruta 
	= 
	Ventas - Costo de ventas 
	= 
	Utilidad bruta 

	
	
	                Ventas 
	
	      Ventas 


5.19 Margen de utilidad operativa: Calcula el porcentaje de cada dólar de ventas que queda después de deducir todos los costos y gastos, incluyendo los intereses e impuestos. Se usa comúnmente para medir el éxito de la empresa en relación con las utilidades sobre las ventas. Cuanto mayor sea, mejor.
	Margen de utilidad neta 
	= 
	Utilidad neta después de impuestos 

	
	
	                       Ventas 


5.20 Rendimiento sobre los activos: Determina la eficacia de la gerencia para obtener utilidades con sus activos disponibles; también conocido como rendimiento sobre la inversión. Cuanto más alto sea mejor.
	Rendimiento sobre los activos 
	=
	Utilidad neta después de impuestos 

	
	
	                   Activos Totales 


5.21Rendimiento sobre el capital contable: Estima el rendimiento obtenido de la inversión de los propietarios en la empresa. Cuanto mayor sea el rendimiento mejor para los propietarios.

	Rendimiento sobre el capital contable 
	= 
	Utilidad neta después de impuestos 

	
	
	              Capital contable 

	
	
	


5.22 Análisis de Valor del Mercado: Estas razones relacionan el precio de las acciones de la empresa con sus utilidades y su valor en libros por acción. Estas razones le proporcionan a la administración de lo que los inversionistas piensan acerca del desempeño histórico de la compañía y sus prospectos futuros. Si la liquidez de la empresa, la administración de los activos, la administración de las deudas y las razones de rentabilidad son buenas, sus razones de valor de mercado serán altas y el precio de las acciones probablemente será tan alto como pueda esperarse

5.23 Razón Precio/Utilidad: Muestra la cantidad que los inversionistas están dispuestos a pagar por cada dólar de utilidades reportadas. Para calcular la razón P/U, necesitamos conocer las utilidades por acción de la empresa:


Utilidades por acción = Utilidad neta disponible para los accionistas comunes






Número de acciones comunes en circulación

5.24 Razón Valor De Mercado/Valor En Libros: La razón del precio de mercado de una acción a su valor en libros proporciona otra indicación acerca de cómo los inversionistas consideran a la compañía. Las empresas que tiene tasas de rendimiento sobre el capital contable relativamente altas, por lo general, venden a múltiplos mas altos el valor en libros que las que tienen bajo rendimiento. 

Razón valor de mercado/valor en libros = Precio de mercado por acción







Valor en libros por acción

Análisis de la situación financiera a corto y largo plazo

Los banqueros y los acreedores a corto plazo tienen mucho interés en la capacidad de pago de la deuda circulante de un negocio. Los tenedores de bonos y los accionistas tienen un interés mayor en la posición financiera a largo plazo. Sin embargo, ninguno de los dos grupos puede lógicamente ignorar los aspectos financieros de interés primordial para el otro. Ambos grupos  tienen que ver con las secciones del circulante del balance general y con las ganancias actuales y en perspectiva.


Una posición financiera circulante favorable puede quedar bruscamente neutralizada por una situación opuesta reflejada por las partidas no circulantes. Por ejemplo, el importe total registrado de depreciación, agotamiento y amortización puede ser insuficiente; el activo fijo puede que tenga que reponerse pronto; puede que exista una sobreinversión en el activo fijo; los vencimientos de los bonos o documentos hipotecarios puede que estén mal espaciados; la estructura del capital (pasivo a largo plazo y capital) puede estar desequilibrado con un exceso de deudas, y las utilidades no distribuidas pueden ser excepcionalmente bajas. La compañía puede tener revaluadas sus propiedades fijas y utilizar el incremento no realizado como base para los dividendos.


Una posición financiera a largo plazo favorable puede estar neutralizada por una situación inversa reflejada en las partidas del circulante. Por ejemplo, el importe del capital neto de trabajo puede que sea inadecuado; las cuentas por cobrar y los inventarios pueden ser excesivos y de rotación lenta; el capital de trabajo puede haber estado agotado por una declaración de dividendos no garantizada o usado para financiar en parte la adquisición de activo no circulante; y quizá se haya incurrido en perdidas de operación o extraordinarias.


De año en año, muchos cambios pueden estar reflejados en las partidas incluidas en las secciones no circulantes del balance general. Estos cambios pueden ser el resultado de distintas operaciones, y el analista debe intentar descubrir tanto los factores favorables como los desfavorables.


Los datos absolutos, las tendencias, los porcentajes con base común y los porcentajes de aumento y disminución, al igual que las razones y comparaciones del balance general y del estado de ganancias y pérdidas, pueden usarse con ventaja en grados diferente en dicho estudio.

ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS 


Son estados financieros a una fecha o periodo futuro, basados en cálculos estimativos de transacciones que aún no se han realizado; es un estado estimado que acompaña frecuentemente a un presupuesto.


Los balances generales proyectados tienen como objetivo principal determinar anualmente cual se considera que es el valor real de la empresa en ese momento. Cuando se presenta el balance de un proyecto es recomendable solo referirse al balance general inicial, es decir, se puede presentar un balance general a lo largo de cada uno de los años considerados en el estudio (balance proyectado). Un balance inicial (en tiempo cero) presentado en la evaluación de un proyecto, dado que, los datos asentados son muy recientes es probable que sí revele el estado real de la empresa en el momento de inicio de sus operaciones.


Los Estados de resultados proyectados tienen como calcular la utilidad neta y los flujos netos de efectivo de proyecto, que es, en forma general, el beneficio real de la operación de la planta, y que se obtiene restando a los ingresos todos los gastos en que incurra la planta y los impuestos a pagar, aunque no hay que olvidar que en la evaluación de proyectos se esta planeando y pronosticando los resultados probables que tendrá una entidad productiva.

ESTADOS FINANCIEROS AJUSTADOS POR INFLACIÓN 


Los cambios en los precios que habrán de tomarse en consideración al ajustar los datos del costo dependen del tiempo transcurrido entre la fecha en que se incurre en ellos y la fecha en que se consumen. Aunque el activo habitual y generalmente más importante que se mantiene en existencia por largo tiempo son los inventarios y el activo depreciable, en teoría todo el activo, excepto las partidas de Dólar fijo, se afecta de manera similar, a menos que sea consumido cuando se adquiere.


Muchos negocios no informan acerca del costo de la mercancía vendida en los estados anuales publicados. En este caso, es necesario que el analista trabaje con la cifra de las ventas declaradas, usándola como base para estimar el costo de la mercancía vendida por medio de la aplicación del margen típico (y solamente aproximado) del porcentaje común en dicho ramo comercial. Ese margen típico de porcentaje es reunido y publicado por las asociaciones comerciales, las organizaciones de crédito y otras.


Al hacer los ajustes al inventario, el analista puede suponer que el inventario declarado se manifiesta al nivel medio de precios existente  durante el período de adquisición. Para eliminar el retraso en un inventario de primero en entrar, primero en salir, la existencia de mercancía declarada debe cambiarse del nivel medio de precios del período de la adquisición al nivel de precios en la fecha del inventario. Aunque no exacto, el índice medio de precios puede obtenerse dividiendo la suma del índice de precios al principio del período de adquisición y el índice de precios en la fecha del inventario por dos. El ajuste del inventario se hace multiplicando el inventario por la razón del índice de precios al índice medio de precios en la fecha del inventario (o multiplicando el inventario por la mitad del cambio de precio que ocurra durante el período de adquisición).    

Elaboración de informes o reportes

El reporte anual es uno de los documentos emitidos por las empresas a los accionista, y suele ser el más importante. En este documento se proporcionan dos tipos  de información. 


Una primera sección cualitativa, que describe los resultados operativos de la compañía durante el año anterior, y expone los nuevos desarrollos que afectaran a las operaciones futuras. 


Una segunda sección, que contiene cuatro estados financieros básicos: el estado de resultados, el balance general, el estado de utilidades retenidas y el estado de flujo de efectivo. 


Ambas secciones de manera conjunta, proporcionan un panorama contable acerca de las operaciones de la empresa y su posición financiera. y datos detallados de los dos años mas recientes, junto con algunos resúmenes históricos de las estadísticas operativas fundamentales de los cinco o diez años anteriores


La información cuantitativa y cualitativa que se encuentra contenida en el reporte anual es igualmente importante. Los estados financieros reportan lo que realmente le ha sucedido a la posición financiera de la empresa y a sus utilidades y dividendos a lo largo de los años anteriores, mientras que los documentos literales tratan de explicar la razón por la cual los hechos sucedieron de esa manera.


Los estados financieros deben ser claramente identificados y diferenciados de otra información en el mismo documento publicado. Es importante que los usuarios estén en capacidad de distinguir la información que es preparada con otra información que no este sujeta a esta norma. 


Los componentes de los estados financieros deben ser claramente identificados, en este deben constar: El nombre de la empresa, Si los estados financieros cubren empresas individuales o en grupo, Fecha del balance general o el período contable, La moneda que reporta, El nivel de precisión (cifras). Estos forman parte del encabezamiento del estado financiero


Los estados financieros deben ser presentados por lo menos anualmente, la fecha del balance general de una empresa cambia y los estados financieros anuales pueden ser presentados por un período más largo o más corto que un año. Normalmente los estados financieros son consistentemente preparados cubriendo un período de un año. 


La utilidad de los estados financieros se deteriora si estos no son proporcionados a los usuarios dentro de un período razonable, la empresa debe estar en posición de emitir sus estados financieros en un lapso no mayor a 4 meses. 

Casos y problemas
10.1 Casos:

· Allied Products Corporations, fabricante de equipo agrícola e industrial con ventas por $350 millones (de dólares), realizó una serie de malas adquisiciones en la década de los ochenta. Como resultado, la compañía afrontó una reducción de liquidez de $230 millones en deuda que consumió todo su flujo de efectivo disponible. Después de una fase de reestructuración de su deuda en 1990, Allied se enfrentó a los intereses de los préstamos que aumentaban cada vez que la empresa necesitaba una ampliación del vencimiento de su deuda. Después de varias prorrogas y diferentes incrementos en sus costos por préstamos, la crisis de liquidez de Allied creció abruptamente y la compañía se enfrentó a la inevitable quiebra. A fin de prevenir esta crisis, Allied ofreció a sus banqueros una última solución en 1993: liberar los activos corporativos que garantizaban su deuda, permitir a la compañía venderlos a una de las subsidiarias rentables a allied, aceptar $ 60 millones en efectivo generados de las ventas de los activos y prolongar su deuda  restante por un período de dos años. Los banqueros estuvieron de acuerdo con el plan de Allied, y aceptaron la propuesta de la empresa de reducir su gran deuda, así como de aliviar su crisis de liquidez. 
· A principios de 1995, Mary BoyIe, analista financiero en jefe de Caldwell Manufacturing –empresa fabricante de permutadotes térmicos - reunió  información  referente  al  desempeño financiero de  la  empresa  durante  1994. Calculó  una  variedad  de  razones y obtuvo  promedios industriales para llevar a cabo comparaciones. Estaba interesada en un índice en especial, el de rotación de inventarios,  el  cual  refleja la rapidez con que la empresa mueve su inventario,  desde las materias primas, a través de la producción, hasta los productos terminados, y finalmente el cliente,   como venta terminada.   Por   lo   general,   se   prefieren   los   valores   más   altos   de   este   índice,   porque indican una rotación de inventarios mas rápida. La rotación de inventarios calculada para Caldwell Manufacturing 1994  y  el  promedio  industrial  dle  la  rotación de  inventarios fueron,  respectivamente:

	
	Rotación de Inventario, 1994

	Promedio de la industria
	14.8

	Cadwell Manufacturing
	9.7



La reacción inicial de Mary a esta información fue que la empresa había administrado su inventario significativamente mejor que cualquier otra en esta industria. La rotación tuvo, de hecho, una rapidez mayor que la del promedio industrial, aproximadamente de 53%. No obstante, habiéndolo pensado bien, llegó a la conclusión de que podría existir un problema, puesto que una rotación de inventarios alta podría significar, asimismo, niveles bajos de inventario. La consecuencia de esto, a  su vez podría  ser un  agotamiento  excesivo  (insuficientes  inventarios).  El  análisis realizado  por Mary de otros índices y las discusiones con personas de los departamentos de producción y comercialización, descubrieron de hecho un problema de esa índole: los inventarios de la empresa durante el año fueron extremadamente bajos como resultados de los numerosos retrasos de producción, los cuales bloquearon la capacidad de la misma para satisfacer la demanda, y arrojaron como resultado la pérdida de ventas. Lo que al principio había parecido reflejar una administración de inventario eficiente, era en realidad síntoma de un problema importante.

10.2 Problemas:

· La empresa manufacturera SIPRATEN, C.A. presentó la siguiente información relacionada con el estado de ingresos:

	
	2001
	2002

	Ventas Netas
	$400000
	$250000

	Costo de Mercancía Vendida
	280000
	160000

	Gastos de Operación
	75000
	56000



Prepare un estado de ingresos comparativo para 2001 y 2002 utilizando análisis vertical. Evalúe los resultados.


SOLUCIÓN:

SIPRATEN, C.A.

Estado de Ingresos

Para los años terminados en Diciembre 31, 2001 y 2002

	
	2001
	2002

	
	Monto
	Porcentaje
	Monto
	Porcentaje

	Ventas netas
	$400000
	$100.0
	$250000
	$100.0

	Costo de mercancía vendida
	280000
	70.0
	160000
	64.0

	Utilidad Bruta
	$120000
	$30.0
	$90000
	$36.0

	Gastos de Operación
	75000
	18.8
	56000
	22.4

	Utilidad Neta
	$45000
	$11.3
	$34000
	$13.6



El costo de la mercancía vendida ha subido, posiblemente debido al mayor costo en la compra de la mercancía. Los gastos de operación han disminuido, tal vez debido al mejor control en los costos. De igual manera, se ha presentado una disminución en la rentabilidad.

· A continuación figuran el Balance General condensado y otros datos financieros relacionados con la Compañía Casacon:

Compañía Casacon

Balance General

Diciembre 31, 2002

	ACTIVOS
	

	Activos corrientes
	$100000

	Activos fijos
	150000

	Total Activos
	$250000

	PASIVOS Y PATRIMONIO
	

	Pasivos corrientes
	$100000

	Pasivos a largo plazo
	75000

	Total pasivos
	$175000

	Patrimonio
	75000

	Total Pasivos y Patrimonio
	$250000


Datos del estado de Ingresos

	Ventas netas
	$375000

	Gasto intereses
	4000

	Utilidad neta
	22500



Al 31 de Diciembre de 2001 existían los siguientes saldos de cuentas: Total activos, $200000; Patrimonio, $65000. La tasa de impuestos es 35%.

Índices de la industria al 31 de diciembre de 2002 

	Patrimonio a pasivo total
	0.57

	Patrimonio a pasivos a largo plazo
	1.15

	Activos fijos a pasivos largo plazo
	2.40

	Margen de utilidad
	0.12

	Retorno sobre activo total
	0.15

	Retorno sobre patrimonio
	0.30

	Ventas netas a activo total promedio
	1.71



Calcule y evalúe las siguientes razones para la compañía Casacon al 31 de diciembre de 2002.

a) Patrimonio a pasivo total 

b) Patrimonio a pasivos a largo plazo

c)  Activos fijos a pasivos a largo plazo

d)  Margen de utilidad

e)  Retomo sobre activo total

f)   Retorno sobre patrimonio

g)   Ventas netas a activo total promedio


SOLUCIÓN:
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La razón de patrimonio a pasivo total de la compañía Casacon es considerablemente inferior que la razón de la industria, indicando un problema de solvencia. La deuda tan excesiva puede ocasionarle dificultad a la empresa para responder por sus obligaciones en épocas difíciles. Una posición de deuda alta también dificultará a la empresa la obtención de financiación en períodos de oferta restringida de dinero. 
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Nuevamente la razón de la compañía está por debajo de la razón de la industria, es decir que la empresa es menos solvente que las otras empresas de la industria.
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Como la razón de la compañía Casacon es mas baja que el índice de la industria, se puede inferir que los acreedores a largo plazo tienen pretensiones mayores que las normales sobre los activos fijos de la empresa. La capacidad de consecución de préstamos a largo plazo de la compañía está por lo tanto más limitada que la de su competencia.
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El margen de utilidad de Casacon está muy por debajo del índice de la industria. Lo anterior indica que el desempeño de la empresa en sus operaciones es deficiente porque la rentabilidad generada de las fuentes de ingreso es baja.
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La razón de Casacon está por debajo del índice de la industria. Por lo tanto, la eficiencia de la compañía para generar utilidad a partir de los activos es baja. Generación de utilidad es, por supuesto, diferente de generación de ingresos (ventas) porque para la primera, los gastos de la sociedad se deducen de las ventas.
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Como el rendimiento ganado por los accionistas de Casacon es ligeramente mayor que el índice de la industria, la inversión en la empresa con relación a la competencia fue provechosa para los accionistas existentes. Lo anterior se debe tal vez a una inversión patrimonial generalmente baja en la empresa.
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La razón de Casacon es casi igual al índice de la industria. Por lo tanto, la capacidad de la compañía para utilizar sus activos para la obtención de ingresos es similar a la competencia. La utilización de activos guarda relación con la rentabilidad final para los accionistas.

Preguntas y respuestas
	
	


11.1 ¿Qué características deben satisfacer los Estados Financieros?


Los Estados Financieros deben satisfacer ciertas características, como son:


a) Comprensividad: significa abarcar todas las actividades u operaciones de la empresa.

b) Consistencia: la información contenida debe ser totalmente coherente entre las distintas partidas y entre los distintos Estados Financieros.

c) Relevancia: debe ayudar a mostrar los aspectos principales del desempeño de la firma.

d) Confiabilidad: debe ser fidedignos de la realidad financiera de la empresa.

e) Comparabilidad: deben ser comparables con otros periodos de la misma empresa y con otras firmas de la misma actividad.

11.2 ¿Qué usos tienen los Estados Financieros?


Los Estados Financieros son utilizados para una variedad de propósitos. El inversionista analiza los estados para juzgar la fortaleza del negocio, evalúa sí la empresa es solvente y estudia si la firma posee un sólido potencial. Los prestatarios revisan los Estados Financieros para saber la capacidad de la firma para pagar su deuda, la cantidad de efectivo que mantiene, la rapidez con que la firma puede transformar sus activos en efectivo, etc. Aquellos interesados en tomar control de una compañía, analizan los Estados Financieros interesados en el potencial de la compañía y su flujo de efectivo, entre otros. También los estados son revisados para mejorar la gerencia, en razón que el análisis de los EEFF es crítico para los dueños o gerentes de un nuevo negocio.

11.3 ¿Cuáles son los principales Estados Financieros?, ¿Qué significado tienen?

a) El Balance General muestra todos los recursos que la firma posee o controla; las deudas que mantiene y el interés de los propietarios en la compañía.

b) El Estado de Resultados resume las operaciones de la firma derivadas de sus actividades económicas de comprar insumos y de producir y vender o proveer servicios durante un periodo fijo. Este estado incluye todos los ingresos que genera la firma y todos los gastos en que ella incurre en sus operaciones.


c) El Estado de Flujo de efectivo muestra el efectivo que ingresó y que sale de la empresa. Administrar el efectivo transciende todas las áreas del negocio. Se divide en: 


- Los flujos de efectivo de las actividades de operación, muestra un resumen de las entradas y pagos de efectivo relacionados con la operación. 


- Los flujos de actividades de inversión, muestra las transacciones en efectivo para la adquisición y venta de activos relativamente permanentes. 


- Los flujos de las actividades de financiamiento, muestra las entradas y salidas de efectivo relacionadas con las inversiones y retiro en efectivo por parte del propietario, así como los relacionadas con préstamos. 

d) Estado de cambios en las ganancias retenidas; cambios que pueden ocurrir por ingresos netos, distribución de dividendos y aportes de capital.

e) Estado de evolución del patrimonio; Refleja los cambios ocurridos en las distintas partidas patrimoniales de la sociedad, durante un periodo determinado.

11.4 ¿Qué normas o principios existen para la elaboración de los estados financieros?


Las normas o principios generales que se deben tomar en cuenta en la elaboración de loa estrados financieros son:

1) Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados. 

2) Tratamiento contable de hechos posteriores al cierre del ejercicio. 

3) Estados financieros a moneda constante. 

4) Revalorización técnica de Activos Fijos. 

5) Tratamiento contable de las diferencias de cambio. 

6) Valuación de inversiones permanentes. 

7) Consolidación de Estados Financieros. 
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