UNIVERSIDAD FANAMER ICAINA

ESCUELA DE ADMINISTRACION \\::/ =

CON ESTUDIOS INCORPURADOS A LA
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO

ANAL ISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

76613 O
ol -
pALLA DA RiGEN

TRABASC QUE COMO RESULTADD DEL SEMINARIO
DE INVESTIGACION FRESENIA COMO TESIS

ALBA GUTIERREZ GARCIA

PARA DPTAR POR EL TITULO DE
LICENCIATURA EN ADMINISTRACION

MEX[CO, D. F., AGOSTO DE 1991



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



ANALISIS OF ESTADOS FINANCIEROSZ

THDICE

INTROSUICIDN

f. EL ANALISI

"

HETOD0S DE -ANALISIS

»n

2.1 Razones simples
2.1.1. Andlisis de liquidez
2.1.2. Analisis de acividad
2.1.3. Andlisis de estabiiidad

2.t.b. Andlisiz de reantakilidad

2
o

razeonas astindar

faduccidn a porcientos

()
[¥

Procedimiento de cumz2ntes y dizminuciones

[3]
-

Método de tendencias

n
@

~

Punto da equilibrio

w

INTERPRETACION DEL ANALTIS13

El andlisis aplicado a la informacidén financiara

CONCLUSIONES

a7



FROLOGQ

El andlisis de estados financieros s un Lema que surge ante la
inquielud de guerer encontrar un significade a tantos ndeeros

que se encuentran en el resumen contable de un estado

financierao.

Para un adeinistradar, un economista o ur financiaro puede ger

muy claro lo que es un activo, un pasivo, el capital o las

utilidades. Sin embargo, cdme inlerpretar la relacidn gue guarda

cada uno con el olbro?, cdmo juzgar si estus ndmeros son dptimos
a no?, como justificar el ilmporte de las utilidades, o de los
pasivos, o de los wmigswos activos?. Para ello es preciso saber

ieer los estados financieras, buscar relaciones entre las

digtintes cifras, e fin, hacer precisamentse un anilisis.

Par ellb, aqul se prezenta una de las tormas a Lravés de la cual
s2 puede llegar & interpretar 21 contenido de estos estados,
daada al punto de vistz financiero, que se espora sea de
utilidad para aquellos que necesitan conocer la situacidn

financiara de la empresa cuyos sstados se lzan.,



INTRODUCCION

Los estados financieros son el reflejo de lus operaciones
realizadas vor alguna unidad econdmica en un perioda
determinado. Estos plasman la situacién Financiera de la wmpr wsa
a través de los datos vy cifras gue presantan. Sin wmbarqo, ostos
constituyven un conjunto de cuadros numdricos ques  por skostlosny
no explican situaciones esneclficas de ur neqocios T
productividad, estabilidad o =solvencia. Por ello €s preciso un
andlisis gue, mediante la simplifTicacidn v cuantificacidn de las
relacionss existentes entre lous distinlos rubios compr endidas o
los estados, determine el sianificedo e imbortancia de las
cifras,

Este constituve el objetivo wr Liwipxl duel estudic: vl dowtsls e
la wutilidad del analisis firanciero, despuds de conocer log
mndtodos a través de los cuales se lleva a cabos, vy owra voz
obtenidos los resultados do aladn andlisis realizatde  solag e

#stados Tinanciercs reales.

nlocadu

Para este efecto, se inicie ¢l ecstudio con un capitulco
anicamante al andlisis en el:  su importancia vy siqniFiCddo..loq
cbhietivos a alcanzar por medio de &1 v los tipos de andlisis. En
su seyundo caplitulo, s@ raaltza un compendio de los m2tcdos mas

comunaz que se utilizan parae llovar a cabo wl andliaig. =&l

tercar caplitule s el cwwe prdctico en el que se reali.cs



procizamente el ardlisis dJde. les msbtados Tivencieros de e
empresa. Una  vez realizade el andlisis due los estados oue se
presentar, se lleva & cabo una interpretacion de &otes gus o su
vez servird para tener una base mAs clara al momento  dae

concluiry, vy asil dar por terminado este estudio.

Por Altimo, es necesario aclarar gue el andlisis que anqul  so |
preseuta va dirigido a agusllas pursonas intoresadas en  comcer
la manera de interpretar los dates gue contiene un  cstado
finanziero, para poder deteiminer la situacion finmciera do 1l
erpresa Que se analiza. Esto siqnifica gue, aurque se mencioven
alqunos aspectos fiscales, contables o leqales de la miswa, el

principal enfoque sera el financiero.

Debidpb & lo anterior, el lector deberd tener, alauna nocidn de
los prircipales aspectos administrativos, contablus [

Tinancieros de una ewpr esa.



1. EL ANALISIS

1.1 Impertancia v necesided del andlisis

Unc de los principales problemas de la administracidn es la
chtencidn vy empleo de la informacién ocportuna, fehaciente vy
accesible. En ello intervienszn dos operacionus fundamentaies: 1a
sintesis y el andlisis. En el caso de la tnformacids Fitmans des ay
la sintesis es labor de quienr realiza lus estados Firmncivros, y
el andlisis es la labor de nuestro estudio. Por elloy, onire el
contadar, quien realiza los estades Filnarclieros, v »nl
administrador, que se vale rde ellos para la toma de decisionas,

se encuentra el snalista, que lus intevpreta.

Nqui se puede medir la importancia aque tiene para ul
administrador el estudic de la infurmacidn fioanciera gue se e
propovrciona, va ques s1in un anadlisis, log nameros gor si calos
pueden ocultar muchas situacicnes de interés scbre la oemprosas
debido a que "algqunos elementas que influyen decisivamente seine
la situacidn financiera v it rentsbilidad, no figuran a1l
cusrpn de log estadeos finanwieruss v otres Tagcluies i wras
tasables en dinero, tales cowo condicionuws de mercadou, Capacidod
de ciertas areas de la empresa, reéaimen fiscal, inflaLid-k v
otros® (1). Sin embargo, westos dltinmos pueden sor detleclados o
través dee un buenr andlisis aque ubigue lus problemss o
irrequlaoridades en la cperacién de la enpresa.

(1) Macias Pineda, R. EL ANAL IBIS DE LOS ESTADOS FINANCIERUS
Ed. ECASA, México 1988. p. 3



€l andlisis di gue s trata, debe ser, no sdlo un examen aisladu
de los componentes de un eslado financiero, sine  que  debe
establocer sus relaciones v dependsncias entre los distintos

elementos.

Otro ounto importante del andlisis es entendui s v sdlo la
situucion estdtica de la enpr Bsi, sinu tumbsién s
funcionsamiento v movimiente a través deel tienpo. Esto implica tue
estudie comparative du las cifras de dislintos poriodos o

ejercicios.

Tambidn deben tuomarse en cuenta las condiciunes financivras de
otros nwgocios similares, de& la misma actividad wcondmicea o el
para comparar la situacidn de la empresa en cuestin

mismo Qiro,

con la de empreszas afines.

Do wsta manera s logrard comprender mejor el sianificadeo de las
cifraw, Sin enbargoe, es necesa to trabajar lus ndaeras anlez de
establecar relaciones. Esto €@ refiere a la simplificacider  de
las cifres, la cual se lleva a cabo de distintas formas:

- @n cuanto a su maanitud, pPor eiemplos reducigndoles a miles,
millones © miles de millones de pesos, seqdin lo permita el cagos
~ @wn cuwanto al valor numérico representativo de las relacionus
exiatentes entre las cifras, lo cual se lleva o cabo,
qenat alnente a través de porcentajess aunque pueden usarze
tanbidn representaciones araficas;

~ gn cuanto a qrupos de cifras, mediante el cdleuloc de un

promedic que exprese =1 valor aproximade del conjunto.



Esto es en si, la esencia del andlisis que se realiza a b aves
de cualguiera de los mdtodos explicsdus en el capdlale
siguiente. Esto es, desulosar. el estado v analizar cifra pen
cifra, pero estableciendo sus relaciones con las  demndss p;v'd

darle su debida interpretacidr.,

1.2 Objetivos del analisis

El andlisis financiero puede sur realizado de manera interns o
externa a la ewpresa, va qgue pusde interesar o g sonus de la
misma empresa ¢ A& personas ajenas gque estén  involucradus o

relacionadas de alqunrna manera con ella.

El objetivo que cualquiera div ellas busca eu el anidlisis, pucde

ser alquno de los siguientsss o el conijunto:

a) conocer la sttuacidn financieva real de la empressx .
b} encontrar deficiencias, problemas o irreqularidades
c) proporcionar informacidn cierta y accesible para la toema de

decisiones.

El andlisis interno conciern=z qeneralme=nte as

A. BSocios vy accionistasy, & quienes les interesa conucen el
voluman adecuado de inaresosi la wutilidad, dividendes o
vrondimiento en relacidn con los ingresos y capitasl inver Lidoes vy

®#i @u  inversidn estd agarantizada.



B. Directivos, para conbrolar  de ~mdnu

airelacion.

de cbligaciones, a quienes les ws fitil ~ conocer
entre capital invertide v lcs intereses que éste ) generas  la

situacidn econdmica de sus clientes;  la sequridad v garantia de

su inversidn.

8. Acrecdores, tanto bancarius coemo comerciales, oguienss  se
ocupan de: la capacidad de endeudemiento de sus clientes; la
capacidad de pago de la empresa; ls sulvencia v estabilidad; lus

garantlas que respaldan sus créaditos.

€C. El fisco, quien necesita conocer la situacidon fiscal de la

empresas  los inaresos v utilidades gque declara,  sus qastos e

invergiones deducibles vy,  en sl lus 1mpuEestos gua CausSy (Ot

contribuyaente.

1.3 Tipos de anidlisis

Dado que son varios los obietivos perseguidos a traves dol
andlisis, vy dependiendo del estado Tinanciero que se dusoe
analizar, ®& tienan como herramientas a utilizar, distintos

métodea que mirven, cada unos para diferentes casos » fines.



A. Andlisis verical o estalico

Son  comparaciones  entre el conjunte de estados FTinanwiv oo
pertenecientes a un mismo perledo. En éste cascy, el Factor
tiempe  =e considera incidentalmente v sdlo como un elemento de
juicio, debido a que, en las cemparaciones verticalws se trata
de duterminar dnicamente las relaciones existentes entere  dnos
renglones vy oiros de los estedos fTinancieros. de un wiemo

neriocdo.
Entre ellos si encuentran:

- matedo de reduccién o porcientos -6 porcientos
integrales
- mdtodo de razones sinples

- matcdo de razones estandar

B. Andlisis horizontal o dinamivo

Son  comparaciones’ horizontales gue se hacen entre  los  esiadas
financiercs pertenecientes a varius perlodos. En &ste;, el tievmpa
eg la condicién de los cambios de un mismo renqldn de un estado

financiero, evaluado en distintus ejercicics.

Este métudo purde aplitarse para compavar dous © mis estadun

financieres, v, dependiends del fTiu, ®]l mdtodo puede ser:

a) horizontal, s8i su fin ¢w s&lo comparar, comoc en 2l caso dol

métedo de:

- moredimiento de aumentes v disminuclones



b) histdrico, si su fin ws establecer tendencias on base as
- seriws de cifras o valores
- series de variacienes

-~ series de Indices

c) provectado, s5i su fin es establecer la situacidn fulwa de la
ampresa, como en ol caso de lus métodos de:

- punte de equilibrio

PDe acuwrde a la clasificacidn anterior, sw sugiere al  Iwt b

aplicar el método correcto deperdiendo del estado gue so
analizar:

— para un estado financiero, el audlisis vertical

- para una serie de estades financieros de la misma eiopress, ol

histdrico

- psra estados pro—formas &l provectado.



2. METODOS DE ANALISIS

2.1 RAZONES SIMPLES

El procedimiento consiste e deler aina 1elaciunes [
dependencia que existen entre des o mds renglones de los estados
fipanciercs de una empresa (a un mismo perleda), a través de la

comparacién aritmética o geométrica entre ellas.

ta relacidn que existe entre lus cifras que se comparan; uoiteds
referirse as una diferencia & 1tmédtica que st dd e la suma o

resta de distintos rubros; o una interdependencia goumdl) 2o e e

existe w@n urna multiplicacidn o divisign entre des o

rengloncgs de un estado.

En cualauiera de estas dos (arunes, intervienon dos elen
un antecedente v un consecuente, vy de su comparacién se obtiern:
‘como vesultade la razén. 81 efactivamente existe uana relacidn de
dependencia del concsecuenie cun el  antecedente, entonces, ia

razén tienz un siqnificado ae wmpurtancia

Las razones pueden clasificar se ens

A. Estaticas, cuando los elemuntous gue se evallian procedoen de oy
estado fimanciero estaticrs, cowo el Ralance Buneral {(poique

presenta la situacidn financicra a un mumento dueter minado) o



B. Dindmicas, si los elempnbtes & analizar provienen de wy eslala
financiero dindmico como el estade de resultados (quw  os
dindmico purque gresenta resultados obtenidos a lo largqe de Lode

un periodo).

C. Estatico - dindmicas si algdn elemento de

a confeptos de un estada Financiero estatice

corvesnronde a concepteus de uno dindmico.

En ctanto a sianificado de las razones, . dstas : uizdon

clasificarse como:

- financieras, las que s¢ leen en dinero

- de rotacidn, si representan el ndunerc de veces que se ronite

un evento en un pericdo.

- cronoldaicas, st se refieren o tlespo v se pueden expl esar oo

nimzro de meses, dfas o cualauier unidad do tiempo.

Du acuerde & su obijetivo, las razones pueden ser:

~ de liguidez
— de actividad
~ de estabilidad

~ de rentabilidad

El numero de razones que pueden aplticarse & lus  eslodos
financieros eg ilimitadeo, &in embargqou, &luunas puzdizn no Leaet

atgnificado para los fines del apllisis o ninguns aplicasiding



por  lo cue es importante deteiwinar los objutives  del esiudioc

5

aue piense realizarse suh e los estados, para saber gud ' asone

aplicar.

No pbstante, las razones pueden sty de mucho valor en el anatisis
para dar una idea aereral del estado de la empreza en diferautes
areas v  asi detorminar un estudio poster tor ads  delallenio vy

orientado a los problemas dutectadus.

Paor altimo, antes de aaalizar coda wuna de las  raczones
existentes, debe aclararsi gue éstas son un mlodo de an&iibis
vertical, puests que las cifras que so involucr an tort espeaelen
aeneraluwente a los estados financiercos de un misico pericdo,
aunque también wes de utilidad cowparar los 1ndicus. de la
situacidn finarnciera presente con lus de situaciones pasaedas o
esperaldas, para estudiar la naturalezs de lus canbios vy conge e
mejorlas o deterioros en la condicidn financiera de la vpresa a

través del tiempo.

CLASIFICACION

2.1.1 ANALISIS DE LIQUIDEZ

Liquidezr se refiere a disponibilidad de recursos. Ser mide pog
la capacidad en monto de dinevo disponible v la posibilidad  on
tiempe de cumplir con lus voampromisos establecidus & ten Lo

plazo.
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2.1.1.1 7 razén de liguidesz

activo circulante

pasive circulante

Esta razdn representa la cavacidad de pago a corte placo.

Su siqnificado par ter de la base de gue las deudas & cor lo plazn
estdn qarantizadas con el valor del active circulante, que
constituve los bienes diz mavor disponibilidad con los que wueden
cubrirce las >deudas aréximas  a vencer. También auere
interpretarse tomande en cuenta gue, el tener un pasivo a corvto
plazoy es el resultado de haber reguerido recursus aienve  peoo o

financiar actives circulantes.

Una razdn superioer a la unidad inplica gue existe invis sidg dee
los duefyos del neqociov en el active circulante (1o yue o ebise Ja
unidady, vy que la inversidn de los acreedores so dectind i

completo a tel actived de esta manzra, el riesno gue asumes oo
duaMos en la inversidn es inferior al riesac de los acrwecdores.
Una medida mds conservadora ser fa una relacion de 2 a 1,  dorate
acreedores vy duefios aportun partes iguales para Financtiar  ecte
active v, suponiendo ques i en algdn caso @1 activo circulante
disminuyera a un 50% de su valor, el ovtro 59% aquedario fiaca

cuth'ir las deudas a corto plazo en su totalidad (2).

(2) ITuid. p. &&
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Para ejemplificar luj‘fantes ‘d}.t)m, se presenta el casude 10 Lia

Manufacturera £l :Aquilyar CeMa)

..C1A:MANUFACTURERA EL AGUILA

{millones de pesos)

ACTIVO PASIVD
circulante A corto plazo " 'soo
wfectivo 370 A larau plazru 1,300
clientus =00 Pasiva total ;:;gg
inventarios 500
1:;;; Capital Cunt.
fiio 5,000 capitsl soc. 4,000
olro acvt. 100 ui. del ei. 170
""" 4,170
ACTIVO TOT. 6,670 PAS Y TnP ;:;;6
Ventas a créddite del eiercicio 2,000
rosto de veutas 1,370

Para esta empresa el Indice de ligquidez seta:

1,370 /7 00 = 2.74

Esto significa que la enpresa CHA tienw 2.74 pousos inver tidoas e
activo circulante por cada peso que tiene de pasivo a corvto
plazo, loe aue implica uue solamente S00 pesus de  aclivo
circulanle se we4tdn financiando con pasive adquirido a rorto

plazo, v el resto de este active debe haberse  financiade ¢ on
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recurses propics. - €n caso de que este active disminuvera ul-50%
de su. valor, quedarian adn recursvs suficientus purae tubrir  la

totalidad de las deudas a corto plazo, debido a que la vazdn Nue

superior a dos.

Es importante sefalar que la razdén mide s3lo cantidatd v oo
calidad de los activos v pasives a corto plazo, o lo une o so
hace secesaric estudiar cada partida de los actives civaulantos,
vy el airc de la enpresay pParas conocer oué tan Iiguido puwde sor
cada renqléni conccer la neczsided de mantener cierto nivel de
inveniar ios, clientes, efectivoy etc., v, vome resultbadu, o1

indice de liquidez adecuado para cada empresa.

Seqdn Perdomo Morens, para juzaar sobre la buena o mala liguichez:
de una empresa, debe estaeblecerse un Indice dee liquides de osdoen
prictico, que determina el Indice &pntime que se duobe wantonwvs .
Este representa los recurscs que deben tenerse diseonibles en za
momenlo, v ste determina en base a las obligaciones o cer bo placu
que se Qenqan en wl mizmwo momento. Esto sianifica gque 1a yuadn

debe zer de § a 1y osea, mantenor la misma cantided de actives

circulantes gue de pasivos a curto plasco. (3).

Una vez determinado esta lndice de liguidez adecuado, se  puede
determinar si la empresa estd incurriendo en un extosu o doler bu

de liguidez, estableciendo lu diferencias gue existe entre el

lndice obtenido vy el de orden practico; si &sta s posibive,

antonces se tiene un exceso; ui evs neqativa, la ecorosa bioene

menos liguidez de la que duben Ta tener.

(3) Perdomo Moreno, A. ANALISIS E INTERPRETACIOH DF  ESTADAS
FINANCIEROS. Ed. ECASA. Mérico, 1989. p. 110.
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Para la CHA se obtuvo -un Iﬂdiue desliguides die 2.749 al cuxl we
le resla 21 indice de orden préct;coz

274 21 =i
Y come s pusitivo nbéTéhéoniramus ante un exceso dir sulvenwia
que puede,.ser’buééér;:Aéip;ﬁépendiendo de sus necesidados da

liquidez.

2.1.t.2 prueba del “acido

active circulante - inventarios

pasivo circulante

Mediante esta razén se conoce la suficiencia o insuficiencia de
la edpresa para cubrir sus pusivos a courto plazo. S0 basa i la
utilizacidn de los valores de maver realizacidn, suponiendo Que
el inventario no es de inmediata realizacidn cone lo son, caia vy

tancos, inversiones a corto plaze o cuentas gur cobrar.

Dado que se trata de ooz razdn oucho mads ) doo ista guey La
anterivr, e toma comu aceptable  une relacidn de 1 a 1,
apeyandose en el supuesto de que "si un neaocic  puede  pagar
irnmediatanente su pasive circulante, princival e interesese ewtan
qarantizados” (4). Esto no siunifica qgue, si es menor a  la
unidad, a la empresa. ne se le concidere mds como  sujistu T dJde
crédito, o aue esté en iwmposibilidad de cubrir sus deudas,; pervo
posiblemente en su momento ne disponua de la liguidez necesar ja

que sus cobligaciones le exiien.

(4) Maclas Pineda, R. Op cit. p. 65.



1h

Como en el caso anteriors tanbide debe determinm sdé la
sufuciencia o insuficiencia de liaquidez inmediata, restanda al
indice 4cido obtenidos, la unidad, que es el Indice do ondern
prdctico determinade; el resultado demostrard la suficiencime i

dste es positive, o la insufuciencia, si es reeqative.

Toumasde el caseo de CMAs rnos eacontramos que su prucba del &ciria

es de 1.74, dado gque:

(1300 - 500) / 500 = 1.74

le que muestra que la zmpresa tiene 1.74 pesos invertidous on
efective v clientes,; por cada peso que tieue deo pasivo a cen bu

plazo. Para darse una idea Jde la suficiencia o tnsuficienciae de

liquidez se recurre al Indice Je orden practice, dond
1.74 -1 = 0.74

Al ser positive el resultado, indica la suficicncia de  liauidea

fomodiate,

Desdse luego que una insuficiencia de liguidez inmcdiatlae sen fa

cubierta por los inventarios de la empresa {(que no  hebin sido

tomadus ©n cuenta), 1o cual puede representarse por medio de un

tndice du garantilaz

inventarios / pasivp circulante
Este muustra con culntoc dinevo invertido en inventarios se pucdn
cuntar para garantizar una lnsullcigncia de selventia irenediaba.,
2.1.1.3 capital de trabajo

activo circulante — pasivo corto plazo
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El resultade muestra la parte de recursos de que pusden
disponerse para operar la enpresa, dado gque 1 resto woll

corprometido con los pasives a cortoe plazo.

SEr SiEmpre super ior o la

Por su naturaleza, esta relazidn deb
unidad, pues de lo contrario so entende 2a gue la enpresa Licoe
forndos, aprOas suficientes para ‘cubrir 21 pago de sus
obligauciones a corto plazos, v ninudn recurse disponible e o sa

cpercaidn.

Teniende un active circulsale de $1,370 v wie pasive & o Lo
nlazo de %500, se tiene un cepitul de trabajo de:

1,370 - SO0 = 870
siendos % 870 los recursos con lus cuales ze cuenta para  oparar

durante el ejercicic, una vez cubiertas las dumdas & corte wlaeoe

Para fines practicos, <e utilica comt reguisito para oréstores
bancarios, exigiéndoze a la empresa que manbenna cierto nivel de
cepital de trabaje durante 1a vigencia deel contraios deomeotho aoe

la institucidn de criédito ze vcarantice =cbre la capacidad e

pano de la enpresa (5).

2.1.1.4 mdrgen de scguridad

capital de trabajo

pasivo circulante

(S} Van Horne, J. FUNDAMENTOS DE ADMINISTRACION FINNNCIERA. Fdo
Prentice Hall. M2xico, 1984, p. 200.
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1oy

Esta razdn muestra  la 1 ealidad ‘de - las inversiuneé 8
acreedores v propietarios respucto dél activo cireulante,
retflejando la importancia relativa de las ‘dos clases de
inversiones.  Esto  es debidoe a gue representa el purcentaje Jde
los recursos que se tisnen para la operacidn con respoecto a  log

pasives a corto plazoe.

Para la CHA el mdrqen de swow idad es:

870 / B0 = 1.74

En la practica se aplica para determivar o1 llmite de cradito
corto plaze por concedcer a wna erpresa o por solicitar a una
institucién de crédito. Para su aplicacion, e aumenta vo el
numes sedoar v oen el derominador el monto del nueve pusivo vy
saca el ceciente para determinar si éste sique siande aceptable

come marden. En este cast,  <e considera acuptable una velanmidy

de 1 a1, leo que sianifica cue us aconzejeble que @l acbtive

circulante sea el doble del pasivo a Corts place (o
active circulante esté reupaldade con partes igeales de capital
financievro propic v ajend). Fsto se entiende debidu a gue el

cepital Jde trabaio es la diferencia entre el active circulante v

el pasivo a corto plazos si esta diferencia es 1aual al g

circulante, entonces sianifiza-gue vl activo ciroulante ws  wl

doble del pasive a corte plazo.

Para CHA se cbtuvo un maruoen de segurided zuperior & ung, 1o oo

implica que su activo circulante ws mds dul doble e su pusivie a

corto plezo.



Para cualouler empresa, . el 1Twite de crddite que oudi d oblenen ,
serd  agusel gue, aplicado a la razén, o persita gue Sta
disminuva de la unidad. En el case de CMA, w1 llwite de o) &dilo
pur concederle, de acuerdo a lo establecido anteriormente se a:

(1370 + X) - (500 + X)

T00 + X
donde ¥ es el nuevo crddito pin conceder do modo utte, aslicvadn «

la razdn, ésta siga siendo iaual & 1. Duspejands X toneeoss

00 + X

t

1370 + X ~ 500 - X
1370 - S006 = 500 + X
870 ~ S00 = X

X = 370

Como en el caso de las razonws aonteriovres, el resultado antieo
e se ha seMalado, varla dependiendo doel tipo de wewpresa de ague

e trate.

2.1.2. ANALISIS DE ACTIVIDAD

Este <e refisre al estudio del ciclo econdmico da la owpr wua v,
principalmente, al estudio de la convertibilidad de las cuentas

por cobrar v de los irnfventarios.

2.1,2.1. Rotacién de cuentes por cobrar.

vemtas netas anales 2 orddito

promadico de cuentas y ducumasntus pur cebrar




Esta razdn representa el mlnece de veces ouse =) Goldl o Uy il
log clientess se recubera durante el ejercicio, o blen, lus dlan
promodio que transcurren. para . ser cobradas las cuentess o
documentos por cobrar a-clientes. Refleja también el vdmers de
veces que se completa wl clecule comercial en el perlodﬁ é quer

se refigren las ventas: .
efectivo

i

mercanciss

clientes

8i las ventas a cradito de CIIA fueron de $2000, vy se cbtuvo  un
promedio de cuentas por cobrar de $468 durante el eiercicioes  la

rotacidn es:
2000 / 448 = 4.27

lo que sigqnifica que las cuentas se cobrarcn & veces en el

@jercicio.

Esta razdn se aplica para conncer la eficiencia en ol paneio
:aoi&al invertido en clientes. Esta se conoce comparance ol
ndmero de dias que tardan en cobrarsse las cuentas en relacida o
la pollitica de cradito deo la supresa. Para doterninar @l placo
medic de cobro du la compafiia, Se aplica la siguiento relacidu:

ndmero de dias del ejercicioc

rotacion sbianida

Esta razén indica el ndmeio da dlas promsdic gus  tardan  les
cuantas on convertirse a afoctive. Do acuwede a # ke  dato, oz

detoraina ni eriste eTiciencie o atrase on ol cobroy en relzdidn
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=

la “politica de cradite v a lus indicus de rotacida de  las

enpresas del misme girco de 12 que we analizada.

Para CMA, el promedio de plazo de cobro es el siquierndo:

‘ 3460 7 4.27 = 84 dlas
E} resultado wmuestra gque ceda 34 dlus en promedic se cobiran  las
cventas o saldes a clientes. Gi la pelitica de cr?dito fuera a

?Q dilas, entonces habrla eficiencias si fura a 60 dias,

entoacaes CMA no serla wmuy eficiente =2n la cubranza.

Para eblener una mejor interpretacidn de lous  resultadus, o

necesario tomar en cuenta lo siguiente:s

- duben euplesrse dnicaments las ventas a créditoy, pern en cacu

de no contar con este dato, oo loman las ventas nrtas tolalecs.

- o @s conveniente utilizar ol saldo de las cuentas por cobyuar
al final del ejercicio, puroue pusde distzo mucho de la realidad
de todo el ejercicio, v debide a que se estan temarde las ventas
totales del afiv. Por lo tantos e vecomiewla tomar un promedio
entre las cusntas por cobrar al inicic v al finasl del  afit, o
caso Je que @l crecimiento de las ventas fuera constante; on el
caso contraric, debe tomar se un promedio mensual o diaiivs s}

asl se requiriera.

2.1.2.2. Rotacidn de invenlar ios

costo de ventas

inventarins promcdio
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Esta vrazdn implica la rapidez de la empresa para efecbuar  aus
ventas, Dy 1o Que 28 lu misSwo, Dara convertir sus inventarios en

cuentas por cobrar o en efectivo.

El conoecer el ndmero de veces gue se convierien: las inventarios
es Gtil también para presupuestar las compras - de  mereanciag,
porgue se: pueden determinar los dias aue purmanece la oo cand fa

ere bodetes antes dy ser vendidu, a través de la siguienle ardn:

num. de dias del ejercicio

rotacidn de iavenlurios

Con unos  inventarios promedic de 431 unidades v un cousbs  de
ventag an el ejercicic de $1370, CMA tiene una rotacidn de:
1370 / 431 = 3.17
lo aue significs gue CMA convierte sus invenlarios en cuerilae
por cobrar 3.17 veces duranle el ejercicio. Para conocey la
rotacicn en ndonere de dizsn
340 / 3.17 = 113 dias
lo que implica que la mercancia pasa 113 dias e promedio on ol

alwmacdn antis de ser vendida.

Asi comp la rutecidn de cuertus pur cubrery @sta también auestr s

la eficiencia en el maneio de la inversidn: pero en inventar ios.

8in embarar, <u interagretacidén vs variable, va aue el rezaltado
esthk totalmente relaciorado al tipo da producte aue se vende, on
cuanto & tamafin, precio, domandas elc. Estos fac.ores haoen
variar considovablemente la rotacidn de unz enoresa o o w gL

dotaermineds en relacidn a otra do ofro qirs.
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De cualeuier mneras . Una ve? combarada la rolacics ablonduia o
la rotscitn aoromedio de le actividad econdmica a  Ya  rpos

correzponde la empresa, se pueden tener dos hindtesis:

"Un  indice de rotacid¢n relativouente alto, puede debherse a
niveles de existencia duemasiado bajus vy  consecusnlionvnibes  so
el orlaen frecuente de faltas en existencia o de drdeues  da
compra muy pequetos para la reposicidn de inventariosi cuandee el

wente bhaios &3 el reflejo de un lento

tndice es  relativa

movimientoe en lus inventarios o de la obsolescencia de alumiws

elementos en bedeaga” (&).

Para obtener una interp etacidn mi3s acer tadas  deben tomas sooon

cuenta tambign los siquientes aspectos:

— las Fluctuaciones e precio durante el ejercicicy  cuyoes

efectos pueden no relfejarse en los inventarios.

~ "la pousible inclinscidn & l« esperculacidn con lus tnverlass i

decantias o la absbtencide ea la

ues  la cempra suticipasdus de

cowrpras  gon  actos irrequlares gue modifican las

ordinar ias de ioventsrios.” (7).

2.1.3. ANALISIS DE ESTABILIDAD

Estabilidad st refilere a la salvoncia de la enpresa, dde vaturiia
la ligquidez a larce plazo. Nbharca tarbidn le posibilided Juw

aprovacher eportunidadus v hacar frente & situaciones de o talo.




Concierna a este estudio tambidn el andlisis de la estrocbur g de

capital, aque se refiere a loes diferentes tipos de  Tuwilesn e

fondos que existen para financiar la operaciones de la eapre
Ellos sen la deuda v el capilal, o fundos externes (ajenvs) o
internos {prepios).

2.1.3.1. Indice du capitalizacidy

pasivo Lortal

capital contable

Este indice muestra la relacidn que existe entre las dos fuontus
de financiamiento de una empresa, la externa vy la interua,

midiends la cuantla relativa de cada urns.

Al aplicar la razdny, st conoce la proporcivnalidad de esbos das
elementos v por lo tanto, cudl de las dus fuenles esld apor bareln
muyor firanciamiento a la eaur 2e=,  lo aue pudicre ser Siadoime

de control.

Por lo aquneral, se acepla uwna relacidn de i o 1, luv oue
gsignifica que los propietarios deben asumir sor  lo manss  wl

mismo riesyo que lus acresdores en la inversidn, para gue exicta

un equtlibrio en el control de intersees wn la enprusa.

Pare la enpresa en cusstion, el Indice de endueudamienio es:
B30 / 4170 = O.I5
1o aue  significa  aue, por  tada peso  gue  bavierten i

proplotar toa, los aurwcdores diesterten 331 1o mibad,
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La relacidn  tawbién csupone la proteccidna que  ofcacen los
prepietarios a los acreedores; vy cuando @sla ws de | a' 't Lys
intereses de lus acrecdores cuud;n debidamente protegidoes. Si la
razoén  es menor a la unidady  la wibresa sigue siendu corrty ol

por los propietarios v 1os intuieses dv lus acreedores no s.wcovens

dafiedns i disminuvera el valor de los actives.

uno, entunues puetle [FFRA

St 1z Tazon  Bs  mavo
desequilibrics vy  la situacion finantisra doe 1o emto ese oo s

satisfactoria, o por leo menos, us mads rivsgosa.

l.a ivieuficiencia de capital propio es mas yrave cuando la  maviy
parte del pasivo es circulante y el coslo del capital lumadu o

préstano 12s excesive, en releciédn al de la competencia.

Sin erbarqo, @1 lndice entire los pasivos vy el patrimonic wvarla
de acuerdo con la naturaleza del nececico v la variabilided a2
los  fluies de cale. La cuomparacidn doe ests DLidice onite
comratnias de airos similares, da una idea sobre 1a solidez e

la empresa vy sus riesqoes financieros,

Otra aplicacidn importante, es cunocer la capacidad do cr@dile
de  una empreca, pues si la eapresa tiens un Indice super ioo P
uno, sianifica que estd mas epalanceda v por lo tanto, au

capacided crediticia wes menor.

2.1.3.2. Indice de endeudamienio o apalancamivnto

tiide el arado de utilizacidn da2 recurses axterncs cmpleados para

Tinanciar la adquision de lus sctives de Ilu enprecs, Refleia por
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elle &l nivel do endevdamiiento; " a 1o gue st 1k - cundce | Com

apalancamiento.

=i pasivus totales

‘active. botal -

Indica la importancia.relativa de los pasives totales ey la

estructura del capital. Lla norvwalidad de esie valor e
tarbién del promedic que se tenga en la actividad ccontmiva a la

que pertenezca la enmpresa.

En el caso du.CMA, 2l indice du capitalizacidn es des

2300 / 5970 = 0,35
Esto significa que solamente una tercera parte dal
firnanciamiente total de CMN estid dado pur pasives v la ol
parte estd respaldada wor capital, lo cual es refleju de  tos

empresa poco apalancada.

2.1.3.3. lInversidn de capital

capibal cuntable

activo Fiju

Eata raz8n es complementaria del indice de ondeudamnientes v
raflata qué parte del activo fijo es inversido de capitol
contable vy por consiquiente, aué conceptoua del active fiio
fueron adaquiridos con pasivo (lu gue faltes para la unidad}, lo
cual avudu & apreciar la bondud do lu situacidn fio.gwivia o Yo

enprese porque. en  low activen fijos estan repr.sentados 10

intacreaws de log acreedores y propirelarius,
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Si el capital contable de CMA us de $4170 v el active fiju Jde
$5000, entunces el Indice de inversidn de capital es:

4170 / SO00 = 0.830
Esto  demuestra que el B804 de lus activos fijos estdn  siendo

Financiades con recurses propios v el 20% restante, con ajenos,

“Las ivversiones en activeo fiijws en tdrminus gewrsles,  delwn
hacerse con recurscs provenientos del capilal contable, povque
correspende  a los dueflos del neqociv sumindstrar lus  elemenios
econdmicus basicos du la ewm gsa” (B8). Pur &1 contrvarios las
adquisiciones de activu civculante generasimente se llevan a ¢ b
con pasives & corte plazo, los cuales no deben utilizarse para
finmnciar actives Tilios porque se caeria en upa siluacido e
falta de liguidez, a0n ctando la convertibilided de lus actives

sea muy alta.

Vulviende 21 andlisis de la 1azdn, si ésta o5 super 2or a Wity s
entivnde gue lus recursus dy los dueMes Fueron sufilcienles paea
la edquisicidn del «ctivo fijo, v que el excedenie e ivuvirtid
en otro active, lo que desvestra una situacidn Financiera

favorable.

A medida gque esta razdn Sw olerce a ceroy 56 debilita 1a
pusicidn de los awrewdotes, vy mds adn si la mavor parte ‘dul
pasivo es circulantes pordgue esto sianificaria gue el'nasivo aue
debiid ser invertido en activo circulante; cze wempled en fijo, lo
que lleva a la inscolvencia de la wmpresa, como vya s jiehla

gomantado.

(8) Ibid. p. 70.
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Por 1ltime, se puede detecl: tasbién, mediantt loa aplicacidn de

esta razdn, un posible excesc de inversion en asctivoe Tijus tuya

presencia  puede causar una reduccion de las ublilidasdes, por Ja

depreciacisn, reparacidn; consorvacidn v desperdicios de cand Lul
invertidu. Sin embargo, esto séle puede deterwiomn se lomardo o

cuenta el tipo de empresa dev gue st trates va gue unas rmececilban
mayor inversién en activo fiio (comes las industrialuvs), que

otras.
Oira razdn importante para medir lo selvencia de la cno esa,
la que mide el servicio de la deuda:

ut de opn + depreciacion + amortizacion

qastos financieros

Estx demuestra los recursos g se bienen disponibles wara tirile

cubrir locs intereses que aeneren los pasives contratados durante

un pw lodo.

B.1.4. ANALISIS DE RENTABILIDAD

Madir la rentabilidad de una empresa implica evalusr la cifra dJde

utilidades logradas en relacién con la  inversidn  que  las

ortanind, La rventabilidad puede medirse oo rels 0o o la

fnversidn total en activos vy las uvtilidades qenes cdass pen 1=

oper at 10N de estasy v e realacidn coen la sioverss s beechia

los accionistas v la utilidad gue les guovre su o sida.
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La rentabilidad también puede wmedirse en funcidn de las  ventus
generadas por la inversidns que a su vez son aguellas por las
cuales - lledamos a las utilidades. Por lo tanty, es impor Laote

también conocer la relacidn cue guardan estos dos  aspectos que

marcan la rentabilidad.

2.1.4.1. Magen de utilidud nets

utilidad neta

ventas

Esty Indice indica la eficiencia relativa de la enpresa despuds
de considerar todos lus costos, nastes e impuestus. El resullala
es séle un indicador de oué porcentaie de utilidad =e obtiene e
cada peso vendidos pta 2lley &5 necesario @xéaminst lae

rerglones del costo de lo vendido v de las cemponentus del casla

comn  purcentaije due  las  vesbae, Pora cunucet atjuellos
pudiernan serc  excesives en relacidén a datos histéricus doe la
misma empresa o a los nivelws de gasto de obras  enprosas  Jdel

mismo airov.

El porcentaje de los cositos se evalda mediante el wdrgen de

utilided bruta, que se refiere a 1a utilidad gue =e cbtivue

antws de considerar gaestos & impuestus, pero duspuds de  lus

costns de vanta:

utilid=d bruta

venlag
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Para la empresa CMA, teniendo wia wtilidad neta de $170 v unas
ventas de $2000, su mdrgen de ulilidad es del 8.5%, dadoe guss
170 / 2000 = 0.0BG
lo que sianifica gue por cada goso aque se vende, e cbtienun A
centavos due utilidad neta. La ulilidad bruta due CHMA es:
&30 7/ 2060 = 0.0313

Esto significa aque el 30% de lo que su obliens de  venlas uws
costo de ventas v el otro 70% incluve gastos, ispuustes vy maragno

de utilidad neta.

Puedurn  compararse  ambos  wdrgunes pura determina st star lus
costos o lus qastos los nue provocan var lationes ev la ubilidad,
Es tanbi&n importante hacer  comparaciones entre margenes
presentes v anteriores, para conocer mejorias o vetroceses en la

operacidn 2n la enbresa.

2.1.4.,2. Rontabilidad du la iaversidn en,capitial

ventas netas

capitual contable
Exta razén se utilica come 1indice para dutermivar la
insuficiencia de las ventas en relacidn al capital contable.

Esta puede cer tambid&in una wmodida del capital aropios debide a

aque las ventas deben ser proporcionxles al cepiizl, que  es

considerado como indice de twportancia de la eworos ..

Teniendo un capital contable doe $% 170 v unas veni .
@n @l ejercicio de CHMAy la relacidon gue se ogre. vz 03 o8

slquiente:
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2 000 /4 170 = 0.48
1o que sehala que cada peczo de la inversidn de los prupietar ius

en la empresa estd generando 48 centavos de ventas para CHA.

Asi comp puede mustray ventas insuficientes, btambien pucde e
indicative de una coevacidy en  ekceses  "overtiading”™ (),
resultsdu  doe querer mantener un volumen doe operauiuvnes coen
capital contable insuficiente, o zarencia de liquidez, lo ane

supons un mirgen de seauridad cada vez acnot .

2.1.4.3 Indice de retorno del capital contable

utilidad neta

cunital contuable

Esta razdn muestra la utilidad gue aunera cadis peso aue han

invertido los acclonistas en cavital contable.

En este caso, si CHA tiems ura utilidad neta de $170 v un

capitxl contable de %4 170, «]1 fudice de revntzshilidsd es:
170 /7 4 170 = 0.04

lo que significa que por ceda pesc que invierten log
propietarios en la enpresa, s deneran 4 centavos de utilidad
neta.

El resultado muestra el porcentaie aue su obtiene du utilidudes

an relacidn al capital contable invertido en la egpregsa. Muesbia

@l poder de generalr ganantlas gue tiene la  tnver sién dee Tos

() Ibid pag. 78.
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propietarios. Puede aplicarse cuando lus propielar ivs son Lodus
socios o accionistas ordinarios. Si existen.socius ordinarios y

privilegiados, entontes s aplica la siguiente razén:

rara los accipnistas ordinarios:

utilidad neta - dividendos privileuiados

capital centuble —~ capilal sucial pr ivilegiady
pata los accionistas privilugiedos:

dividenuos pr ivilealados

capital social pirivilegiade

Aunque esta altima razédn sirve a los accionistas preforentes
s3lo como punto de evaluacidn de su rendimiento, va gue gable ow
un rendimiento estaxblecide de antomsiw v no es en funcidn dir lus

utilidadws ageneradas.

Por  dltinos es intervsante  Lambién  conocen el Lidive  de

productividad pur accidn:

utilidad netla

mimer o de acciones

La interpretacidn de cada uio de estos Dndices dibe ser a  la
luz de otros indices de productividad 2] ventabilidad
compa ables. Cualauiera de ellus por si wmismos, no puosde
axpresar st la rentabilidad obtgnida ws acentable o noy, 31 wn =2

comper 4 con la rentabilidad de viras empreses del mismo aire, de

otyne nugocics o alternativas de inversidn, tomeirdo en cuenta o

rigeqgo da cada una.



S.1.9.4, Ingice de roracidn de los actives

_ ventas

Caetivis. Ttotales

Zste -indice - muestra-la eficiencia relativa de- 'la empresa al
utilizar sus recursos pdra’ producir bidnes o siarvicios. [A una
idea de ia‘rapidei da las vantas e2n relacidn a la inversidn  un
los sctivos. pues su resuliado se puede interpretar cemo el
mimero de veces gque se obtienen indresos equivalentes & la
inversidn en los actives; o bien, como el porcentaje de veontss

que su obtiene sobre la invelr sida en  los activoes.

Para CMA, dada una inversidn en activos de $6 870 v unius vertas
de %2 000 en el ejiercicio, se tienz el siguienty Indice e
rotacion:

2 000 / & 670 = 0.30
Esto esignifica que la caemmieza wstd qenerando unas  ventas
equivalentes a la tercera narte de la inversidn en arctivoy,

occoa, 21 30% de la inversidn total.

Debido a que las  verntas doben resultar ey propomcidn con  la
guma invertida ®#n los activeos, se utiliza esta rasén acomo
irdice de orientaci&n para daetectar excese de inversién  an
los actives, o bien, insuficieneia de ventas. Cualquim a de
lo® dos supuestos Quen2ra unae reduccidn en las ulilidudes)

- 21 pxceso on los  activou, por la depreciacidi s dnbes icwbn

G0 Y @rogQaciones nNuCesar iao [t 2

4dwi capical inverttdo en ol ez

SuU Conge Lacidn. -
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- la insuflclencia de ventas porl la despropin cidn  gue

entre. las ercaaciones realizadas para  vender..y las

efectivamente realizadas.

Sin ewbarqos antes de anticipurse a oblune cuntlusionus, oo

necesaric tomar en cuanta alaunus azpectos como:

= la diferencis en ] tilewpu, va que las ventas se relTieron o i
gjercicico completo y la inversidn @n actives us unneralmente ol
resultado Je varios ejercicios atras.

~ el iwporte de las ventas no depende Gnicemente del monto de la
invevsion en los activos, sino de otras wuchas circunstancias
comp calidad o disefto del producto, capacidad del deparbantabo

de ventas, situacidn estratégica del neaocio, v olras waw.

- la 4acumulacidn de lus attivos no deporndo del fogor e dee Las

ventsss sino de la eficiencia en el manejo do la jnversidi.

2.1.4.5. Rendimiento de lus actives (1lndice Du-Pont)

vantus utilidad neta utilid.d neta
e e it e e X B it = ———— et e
inversion en vantas inversion en
activos activus

€1 rendimiento de los activos empieza & fenerarze dasde 2l
momento en que la emprasa pone a trabajar sus  actives, T ealirs
lag wveontas vy obtiene ingresous por ellas} parce wste “endiatontao
o oo huce realidad hasts aue lus vaentas rw we ce o sler bion oo

utilided. Por ello, ne tomun en cuente lom ¢ 3 0%

doben oster prosentes eun la rentabilidad:



33

1. 1a rotacidn de adtivos aue Se refivie al volimon de - wveilos

logrado en base & la. inversidn hecha evoactivess v

E. el mdrqun de uLxl:dad que se :eflere al Dur:enta;fr

ventas aQue lleaa a COHVEItlrS” eri utzlxdad.,y

Para CMA, el rendimiento de los activos. serd:.

2000 170 340 000.
memm X mmem = meeem—e—ee = 0.0B5C X100 = BT Y
6470 2000 13 340 000

lo aue significa que CHA obliene un 2.5 % du utilidades sobie su

inversidn total en activoes.

Su le conoce comu margen de ubtilided scobre la lnversion ("relion
of investwent”), aque muestra la rentabilidad de la inversidn un
los activos. Por medio de gsta, pueden tomarse decisionus aqoe
influyan schre el comportamiento de sus componentes pava me jor ar

&l Indice de utilidad obtenidoe.

ad nobas ok

S utiliza esta razén purque, ol el mdrgerne dye uwlili

o

el irdice do rotacién por si wmiswws representan una wme
adecusda de  la eficiencia en la operascidn doe Ja  espresa.  F1
margen de utilidad no considera les activos fijosy vy el Indice

de rotacidén igaora la rentabilidod de las ventas.

Al  tiabajar con esle indice se sabe que  puede  aumonbae © lua
eficivncia i@ se  loagra unr izt emento en le rotacion e los
activos o un aumento en #l wmbérquen de utilidad © un aunento

amtros.,
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Es ;ntzresante tambidn, vl di o cusnla de ol L dis COmg Rl we
pueder - tener . votaciones v oadrcenes de utilidad distintos v osin
ewbarao tener el misme revdisdiento soubre la inversidn.  Fato se
debe a la diferencia de inversidn en activos totaxés de aue
requiere cada unay VY a la distinta capacidad-u-cportunidod  do
cada uns de ohitener midrgenes de utilided alivs sobre sus vosilat,

pero que a fin de cuentas epercuten e un wmismo 1 eturnz Csahy e

su inversidn porgue s preporcional a cada und,

Partiendo del rendimiente de lus  activos, pudounts 1l

nuevewente a determinar la rentabilidad de. la  inversidn  wm

capital contable:

"Si el total de lus actives fueras fipanciade svlamente pur los
accionistas, ol rendimiento de ostoas ceria icual al rendimivato
del active total. Sin erbargo, wn la medida eon que se utiliza ia
deudwe Dara financiar lues sctivos, comienzea o dristribufrver vntbew

los acrecdores vy los accicnistess” (10).

Exty  se visualiza si al Indice du rerdimiepty doe 1os o0 Lives ao

ler aulicad ¢l Indice de apalancwniente (11):

utilided neta activa  tutal ulilidad
e X emmm—mm e - e ———— -

activos totales capital contable cupital cupbabide

{10) Ochoa, Butzer G. ADMINISTRACION FINANCIERA Ed. Alhambi g
México, 1988, p. 180.

(11) En eute caso se utilizo la razdn 2nvelse a lo nrescilada

activo total 1

repDital cont pPasivo tot

activo tot



St el financiamiento esternd v existieva; ‘el apalancasicols

serla  iaual a uno, v entorices, el rendimientc de lus activas,

maltiplicado por la unidsd,  seria iatal. s la venbtabilided del

capital contable. Conforme st uk é_g:'l :,fiinanu iamierntie extonnn,

la rentsbilidad -del capital  contable  aura ' mevor aque il
rendimiento de los activos. '

Dade  lo anterior, 1leqamos o la conclusidn du aue "el wado de
utillizeuzién de las [luentes de  financiamiento wexternas  cord
adeceado, desde o1 punto de visfa de la rentabiliduods siwmpre
qus el efecto de lus ilucreaenlos en el apalantaniento sobhroe el
rendimients de cepital sea proporcionalmente mavor al efecto  de
la disminucidn del maraen de ulilidad en el atsao tendimiento de

lus accionistas" (18).

Esto significa que debe cuidarse el wo  incr emtnlay el

apalancaniento de manera tal que disminuva el rendimientoe de 1lng

accionistas, loarando este si el rendimieuto gue ellos ohiiogen

as mayor al rendimiento leagredo por los actives de la cuprosa.

Pura €A las razones do resdimienlo de lus ettives v de Ja

rentabilidad del capital contablz, en base al apalancemiente son

rendin. activos 2 ind. apalancam. remt. capilasl ool

68670 / 4170
0.025 X 1.6 bl 0.04

En wste case, la deuda no perjudica & los accienislas de CHMA
porgue su rendimiento de capital es proporcionaluwentie wavor o su
rovdimiento da los activos.

(12} Ibid p. 1B2.
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2.2. RAZONES ESTANDAR

Una razdn ostdndar @5 =1 promedioc due ung strie  doe ciloals o
razons sSimples de estados [inancieros de una  cmpress oo
distintos ejercicios, o de i mismo ejercicie pero de distintus
enpresas dodicadas a la misma actividad., Se brata doe wne tidlre
media, raepresentativa, va sea de distintos ejercicios de uia

empresa, o de digtintas ewnp) esas entre si.

Estas razones sirven meramente comp instrumento de continl v

medida de eficiencia para Uoa cupresday,  Pues st lom=sn Comn Wi
base de comparacitn que sSirve, aop =dlo como  Indice B
eficioncia, sino como  punto de partida para posterinius

investiqaciones en atencidn a pusibles desviacioyws  evcontsacluc

en relacidn a las razonzs estiandar v a sus causas.

Ademds de  servir como meditdaes dee control,. avudan a toeuer uno

nocidn  relativa de la situacion econdmica doe  un oogouiv on

utilreey

relacidn a su respectiva actividad econdmica. S pusz
tambidn como base para fijay mclag futuras aqgue FTaciliten el
mzior  desarrollo de la empresa. Por lo tantu, aloaunus de oas

unos fi'ecuentes son para:

- auditoria interna
~ @laboracidn v contrel de i esupuwstios
- astudios externcs por pa be [ acrasdoy woy vosiblon

invarasionistas v otros.
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"Existen dos tiogé de razones estandar:

2.2.1 internas ’ TR i

Sw oblienen con los: dalus “acusulados  de’ varios (51 ETINTN
financieros a distintas fechas Je una. misma enpresa.  La funcidn
principal de @&stas es servir a la administracidn como

instrumento de control, rara regular la eficiencia fivancicora v

cuerativa du la empresa.

R.8.2. externas

Se  forman con datos acumuladus,  en tiempos iouales, dJdo ol as

icionus de operacidn similarae

empresas del mismo airo vy con
Estas se utilizan como medidus basicas de comparacidn, v = an
titiles en la medida en gque se aprodimen a la taudn
rapresentativa de la activided econdmica correcpondiente. Esta
sianifica que las wrpresas =2n cuestidn deban coincidics 1o wis
bnsible, en sus condiciones econdmicas v Je cperacidng de waQeea

qur s2 obtenca ura modida 1 ealwunte represuntativa.

Ambas razones ge  caleculan dividiendo los  elemenitus Cpee
intervengan en la razédn, tomarndo come nunerador y derominadm: e
loe razdn, wl promedic do las cifras v nu una sdla cifra, come un

@) raso de las razones simples,

T 20ploy st e deseer & calcalar una rawsdén estandar  do

liquider para una 2mprena {(par a conparar su liguideuz actal ron

la oblanida en los dltimox 0 2fos), se toman e tuenle los
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rengloies  de - active v pasive circulante die Lo espresa dinante

los altimos § atus v se cbtiene. un promedic de sus relaciores:

Ao ’ 1 2

1000 9807 E1090 L
RAZON ) -

700 760

1.40 + 1.28 +.1.47

5.
Pur lo tanto la razdn estandar de liguidez-de 1o enn esa g aile

los dltimus S affos es de 1.41.

En caso de gue se deseara oblboener una razdn  de liguaideoe  de
distintas enpresas entre sl se orocederia a obtener ol  miseo
promedio peroc entre las razones de ligquidez de las diferuvuntues
enpresas  en  ves de las razones de los dislintos afivs  come  se

hize en el caso anterior.

El promedio gue s calcule pura una ewmpresa a disbinbos  aifes,
gera gpor el tieepo que se juzque satisfactorios; sd&lo doboran
calcularce razones estirdar significalbivas v un el mesor nduero

posiblyy para facilitar 12 cunprensidn de la tnfurmacicar,

La bondud de estas razones depende del mlmserc de l.g cifras o

se promudien para hacer su calculod del zonwelalelo gue

tenga de los diferentes aspecioes doal ne,oci 7y e ercal, Y
Ampor tuncia que se dé a las circunstascias e 1 - liven
lue elwnontos que intearen la razdén., Bsosblo e voruu jlon o

o P s
& - ERR R

@lturur un promedio =i en alaguno e los oerin

cugnta gara 2l anadlisis, tuvieren a'guw 2 inf lucene

. . .
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Debidoe & aue se mansian promedios para formular eslas 1 aiuin-e,
se tienen las mismas limitaciones de las moedidas vetedisticas v
las preplas limitaciones de los estados financieros Je donda se
obtengan lus elementos de la razxédn. Por loa guneral, la privcipal
limitzridn radica en gl po Todo 3 gue curvespanden los dabown de
la razdn simple, conbra la gue sc quiera cowpara la b aanfing
estindar, porgue pugde tratarse de ejercicios distinlos en

cuanto o« caracteristicas del entorno.

Algunas otras limitociones dir las rarones estdadar entoruss soore

— aunque se formulen con cifrus Jde neqocios similares, es  auy
dificil gue coincidan en  ascpectos  fales Comd teten el Ly

estructura financiera, politicas de operacidn, eto.

- sun el resultado de promedia cifroes de estadus Tinancie oo de

NEQoClos  cuyos ejercicios sxnuales pucden  tecminar  en

dislintas.

- lus vambics de un aflo a otro, tlantu en la weonomie en ol pale

como &n alguna actividad e onimica, 1o afectan por igttal o Lol

los negecios adn siende sinilarcs.

- la formulacion de estas 1avones requieve do Licmbu, v Tus
analizadoros odlo disponen du ellas hasta gue st publicuans  ptw
lo que en perlodos de cambivs econdmicos rdpidos,; eslas piesdea

su utilidad.



2.3. REDUCCION A PORCIENTOS O " PORCIENTDS INTEGRALESR

Este procedimiento consiste en la separacidn del contenido e
los wstados Tinancieros a una misma fecha, en sus elemonlos
intear alesy con el Tin du poder deterninar la prosercidn e
auuarda cada una de ellas en relacidn con wl tode. £1 todo am A
el 1C0% v las partes tecedradn un valer relativo en relacidn al

todo.

El fin dr este mdtodo es facilitar la comparacidn entie  las
elenentoes aue inteuran cada estado financiero, lo cual resulla
de utilidad poraue al conocer vl porcentaie que rupresenta  cada
uno do  los elenentos sotne el tetal, se  le asiyna
importancia relativa en la compesicidn del estado v ze le pruosta
mds o menos atencidn porqQue en la wmiswma preporcion  pumion

afectar ul total en case de aque estus aumenten o disnminuvan.

Tambidn facilitan le comparacidn entre lus cunceptos du estbadis,
T‘nanciuros de empresas similares a la misma fuchas,  con lu tual
se puuden determinar probables anormalidades deniro da  1ax
suprwes  Bn cuestisn, Por dltimus  sirve este wélodo cuanda e
requim v de  comparacionzs ceon medidas Lasices  gue se hayeas
fijado con anterioridad, como los broasupuestos, sirviendo asi

coms mudida de control v de eficiencia.
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ble wn relacidn a eus  ventas.  pucda

la misme actividad

e« alos anteriores.

Este  mélodo puade anlicur s en Torma twbal o parcialy o ei- e

aplica a estados fiavanciwveus completes o sulamenie a®fvaciivgess

de ellos. Fuade tratarse e =stados financieruas
dindmicos, basicos o secundazrivs, come: balance aenmal, estale
de resultados o de costo de ventas.

2.3.1. Aplicacidn total.

S toms como base el cuneeplo mAs twpoy tante  del  esbidio

financievo de aque se trates; le asiuna un valor del 1G0%; e
divide cada elemento enlie esla buse para  conioCes SL Vel
prooorcional. En el caso del bDalance aeneral, ze toma cowo !;:ust.'y
gL un lado, el total de active; por @l olres el lolal O pasive

maAs cepital; <e analiza cwda lado pur svparedoe. Para 2l estodo

de resultados, se toma como =1 100% el 1 enuldn de vendas aelbac,

El proceso descrito para chlenwr lus morciesntes  intearales,  ow
expresa en la siguiente relacidng

% intearal = (cifreo parcial / cifra buse? 100

T-omando cono ejemplo vl belance gonaral de la emprosa “XY, )

twrainaren los purcenteles de lus elementve gue 1o cumpiog

vrolacridn al total de activo v ul tetal de pasivo mads capitala
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ACTIVO % PASIVO R %
Circulantes: A curtn plazoe:
caja v bces B-1<0Y] g . o800 Y
ctas x cob 850 ay : e i .
inventario 720 247
1790 éb =7
Fijos R ‘A‘laruu bl;:o:
maguinaria 800 = 4 T 1B 49
e Teparto 300 10O s TR R e e
eq oficina 100 R R g BE = 1200 TUhD
1200 39 PASIVG TOTAL 2000 A7
Difer idos CAPITAL CONTARLE
aastos de cap spcial 800 a7
consbrucc, 20 1 resull ea. 210 &
20 1 1010 ]
ACTIVO TOT anio 100 PASIVD TOT an1o 100

Para wbtencer los vorcentaies se tomd como cifra base el total Jde
activo v ¢l de pasive mds cepital, csea, $3,0105 cada cifra so

dividid entre este total v ani e ubtuvieron lus purcientus,

2.3.2. Aplicacidn parcial.

So asicanas el valor deed 1004 @ aladn renaldn esprelfice vy b
interds dentro de un mismo eslade fiNanciero, . cuyes. Cumptagnibier,

tomar dn valores relativos esbie este rubve v nn o subre el totul.

El rdmeo de aplicacicnes purciales de este mitodo | pucde. s
ilimitado, sin embarqo, deben cotablecer s lug puntos dee doley &

Y que nor lo general se refisren o lus siguientes:
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2.3.8.1. estudio del éﬁtivu*circu}ante.

Se - towa 21 total de active circulante como cl 100% para comocur
‘audsproporcidn . guarda’ cadaovehuldn Cdel- circulanto: o caia vy
bancos, . .clientws,  cuentus por cobras e inventarivs, do msoera

:qlén hay mads inversidn v acud tan

que se conozcd en cudl ri
cirvculante puede cesultar realvente 21 active. En caso da gque la
mayorr parte  estd e cuentas pur cotvar o en  inwventas ivs,  vn
necess 1o remontarse a lus razonues die acvtividad puara cuntees soe

rotaciones v por lo tanto zu convertibilidod.

Para el ejeaplo antwerior, el tutal o 100% serla el active
circulante de $1,790% el calcula Jde porcentajes de T

componentes seria el siquiente:

para caja y bancos 220 / 1790 = 1av
para cuentus » cob. 850 / 1790 = 4By
para inventarios 7280 7/ 1790 = 40%
100%
a.3.2.2. Porcientos intugerales acumulativos del activo

circulante en telarion «l pasive circulante.

En  este  estudio se pretende investigar svbire la capascidad e
paqe de la empresa. El proce=so a sequir es: tomar ol pasivo
circulante como el 100% y calcular el valor relative de calds
elemento dol activo circulante en relacidn ul pasive a aoto
nlaze, poro acumulando el poyoentaie cbtenido al vorcentaie del
ceotoio anterior,  culdando aue los elementos du wale  aclive

eskén ordenades de mavor a menor liouidez.
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Teniendu un - pasive & corte Plazo de 3900, el urucedimivnio o

sequir serla:

2 Gophe : % acumulathe
- T R sebre el sobre <1 pasiveo

renqlon del

active circulante ‘pas eircs ciredlante
caja v bancos ggo" " 2mosB00 = a7 a7
ctas » cobrar 850 a50/820 = 104% 1334
inventarios 170 780/800 = 90% 233%

D2 esta manera se conoce qué purcentaie gol pasive o corta plazo

s cubre con caia v bances, i imeros gué pwcentaie se cubre un
caja v clientes3 qué porcentais se cubre con la suma de  cuaias
clientes vy cuentas pur cobrarj por dltiaw, que purceniaje o
cubi'e con el total de cajas elientes, cuentas per cobhrar w
ioventarios. A través de esto andlisls su sube culdleos elementos
del activo circulante alvanzan para cubrir el 100% d2l pasive «

corto plazo v cudles pueden no ser recueridos en el corto glase.

Ere este caso, el efective slcanza para cubiir &l 874 do lus

cbligaciones a corte plaze; las cuentas por cobrar sumades ol

efectivo son suficienles pmra cubrir el 100% doe lus pusivos w
corto plaze vy por lo tanto o csecla necesario convertir  lus

inventarios a efectivo nara mubrir estos casivess 31 vs que o

pueden liquidar antes las cucntes por cohrar.

2.3.2.3. Estudio de cuentas por cobrar.

P ¢ b

Cunsiste en formular una clasificacion de lus cuernt

en base & sy antiouedad, v determinw =] pur.eniuje  wao

representa  la suma dz cada uno de estos grupos en
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el total de cuentas per cobvar que un‘ este caso swrd 2l 100%.

De esta wauera, se concce cudl eos la antiqueded de las  cucatas

por cobrar que predemina.

2.3.1.4. Origen del capital.

Erns este caso, ¢l total di pasive mds capital st toma como el
1004 v se calcul.ar\ los porcientos inktearales correzpondientwes al
pasive a corto plazos, a4l pasivo a larauw plazo v al  capi bxl
contable. De esta manera, ze concce rdpidamentas qué preporcion
fueé epcrtada por nl;onietarios v qué parte por acreedores; adomas
se determina fAcilmente si la wmavor parie de las cbligacionas

son a corto o a larqo plazo.
Pe aruerdo a lus datos du la empresa "X":

B00 / 2010 = 27 %
1200 / 3010 = 40 %

800 / 3010 = 27 4

El 474 de los recursus fuer an oportados por twicerss oo smosi
el 274 fu® aportacidén de loa prepietarios; ul &% restante que nw

aparece Tud aportado por los 1esultados del ejercicio.

2.3.2.%. Aplicacidn del capital

En este método se toma el activew total como el 100%4 v otr bLusta
wl valor relativo de cada actives circulante, Tfijo v celron
activos. De esta marnera, <e determina qué parte dol  capi tel,

{tanto wl aportado por propictarios como vl da torcercd), «an
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dueglina al cicle econdmico y que pat toe soe liensr €10 javersiones

tanto e ctive t'hio como en cbiros activos,
fPara la empresa “X", la aplicacién del capital eos la siguiente:

1790 / 3010 = 593
1200 / 3010 = 40%

20 / 3010 = 1%

lo que siguifica gque S9% de lus recurscs fust on dustinmdoes ol
cicle ececnémico; 40% se utilizarond para inversidén en  active

fijo v stlo un 1% se destind a qustus de construccidn,

Sin embarno este métedo de origen v aplicacidn de capital ous
poco  usado debido a aue existe un estado  1llamedo estado  dw
origden vy aplicacidn de tecu sog gue muestra  precisaments  las
fuentes y aplicaciones de todous los recursos del ?juruiciu ; ety
lo  tanto vesulta m2s corpleto. Este estado ce wmuestra on 2l

canltulo siguiente.
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2.4.. PROCEDIMIENTO DE’AUHENTOS Y DISMINUCIONES

Este =& un ‘métode . horizontal e’ dindmico porgue para  <u

realizacidn toma como base @ & mas e@jercicios.

Consiste 2n comparar estadus financieros igqualoes

wia

t:oﬁeanpondientes a ejelcicivs du una misws enpresa,  oubhlevie
las dJdiferencias que muestran las cifras de un mismo concupto amn
pericdos distintos. Do esta manera, so presontan los principales
cambios sufridos en las cifrass, facilitando 1o stleccién de lus
cambiss que se juzquen iwportantes para su estudiq postoarion, a

modo de conucer el poraud doe 1w miswos.

Lus cumblos gue reflejs la comparacidn s deben gemeralmenle a
aumentus o disminuciones ques, al analizarce y ostablocor  cus
CetliSussy, pectiten evalusr la eTiciencio v productividad e Yas

cperaciones habidas en los ejercicios comparados.

El procedimiento suele aplivar st &l balawce qeneral v al onlbade
de rtesultados., por paerlicdos no maveorus a 3 afins.  Cuando o
roguiere un estudic de nads de 3 perledos, se rocurre «l  m@tedo

de tendencias.

Tarito para el belance come peta el estade doe resulladus, ol

Nrocess Jue S2 sique s muy simples en 21 estado Sz muest an luea

cifras pertenecientes a lus @ ejercicius gue s compar ang [T N

agregen 2 columnas para auoctar en wllas  las difaraie)ws
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resultanles  de compar 31 renaldn por 1englons  esprciTicaando ok

aon aumentos o disminuciones.

St auestran & continuacidu lus balances de’ li emﬁrgss cra

INDUSTRIAL, ol 31 de diciembre du 1979 v 1989,

millonus do pescos:

ACTIVO
Circulante:
efectivo

clientuas
inventarios

Fijo:

nag v eguipo
edificioes
Diferidos

qtos cunstitucion

TUTAL ACTIVO

PASIVO

A corto }la:a
A larugo plazo

TOTAL PASIVO
CAPITAL CONTABLE
Capital socisl
utilidad neta
Regervas al activo:s

para Jdpn, mag v eqg.
para dpn. edificio

PAZIVO MAS CAPIAL

1979

oy9
<
975

1,612

45
1,500

2; 418

3,000
315

[SEY-1-33

a2oa
150

43065

1980 -

653

4“3
833

1,521

1,150
1,450

2,600

3,000
aes

3.70%

294
190

4,135

_texpresados o

" DIFERENCIAS

aum. - 0 dism.
7567
7
a2
blk 1ha
202
S0
202 Go
1
243 123 .
123
100
100 183
a1
21
oa
30
193 123
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Lo importante del métode nu es el cdleulu de las  difereiw Tai,
sinu. el inthntetar laé causas de ellas: &l poroud, el cudavdo,
el cémo, etc.s que s lo gue calificard a las variacionus roms
favorables o desfavorables. Esto os precizamente la desventaia
del  w@todo, va que mediznte su splicacidn ne se pucden obtenr
conzlusivnes, si ne e tierw a la may informacian
complemsntaria por medic de la cual =e conozcan las”

circunstancias que prevalecivron v cdmo 1ofluveron en vl candiiv,

Al llevar a cabo un andlisis der esta natw alezs so utilizan  los
estados financieros compa alivos, entre lus guer s encuenbty ans

~ balance qeneral comparative .

- estadu doe resultados comparative

~ estade de canbics en la situacidn financieva

2.4.1. Balance qeneral comparativo.

Establece lus  aumentes o disminucionezs  ocwir ides  wir ¢ auda

renyolén del balance entre dos pericdos a estudiar.

El chtener las diferencias puede generar mds inguietudes da  luas
que resuelve, referentos al por gué de los cembios en capital de
trabajoe, en activos fijos, en pasivos o cn capital. Nungue puode
presentarse  informacidon adicional para oste efTwuclio, renutl ba tler
aran utilidad llevar estas ven facionws & un estado  comuas ative
mids completo que vs el de canbios en la situacidn financipna.
en w1l gue se conocen las racgones de algunos cambics porgue ovn gl

e determina si se deben a un orlgen ¢ eplicacibn de recursos.
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2.4.2. Estado de reszultados comparatbivo.

En la comparacidn de estades de resultados es muy importanle gul

ambos o2 refieran a cicles econdmicoes iguales  aunaue de

los datos que  vompr enden

distintes pwriodos, puestoe

precisamente resultadus de eje cicios completos,

Otve punto  importante wvs considerar owe los canblos en el

wse & (os  causas  principrale

rengldn de  ventas  puaeden o
cambios e &1 precic o en &l volumwen, P ecte: motivu, e
necesaric  preporcionar informacidn sobre los caubios courridus
en el peder 2dauisitive de la monedas en la oferta v la demavula.
Le mismo ccurre con el coste de verntas: sus variaciovwmws  penxion
deberse a cambios en el volumen de unidades vendidas v a cambios
en el wmiswo costo du ventas. Estus dus aspectos sun de  gran
importancia poraue de ellos depende la ubilidad bruta, v en caco
der no ser analirades con profundidad, su felswa la informacinn «

cerca de las utilidades.

También es importanle ascugw arse de gue en anbos  eslalong o
hayan aplicado lus miswos proctedimientos de cuntabilidad, e

valoracidn de inventariocs. pare que las variacionwes entre uno vy

olro  swean canbios reales v 1o el producto de ulilizeam disbir

métodos de valuacidn.

2.4.3. Fotado de cambloe en la situsatidn financiers

“Ez un estade financierc ques wediante una ordenacidn de

los rvecurses ohtenidos v de la aplicacidn que de ellos ag ha



“hechos Jmuestra  los icembios:

Sfinancim‘a de una enpresa poit las cperacions

:pericde; determinadet (19)50 -

Su funcisn  es entonces muskrarilas fuerntos

recursos de una empresa duranbe un tiempo doted mivesdo.,

Los vecurscs cbtenidos generalmente se refiercan a cambias oy a2l
pasivue o en el capital cuntable, vy las upliLaLiuan SUr &iv ity
le uyeneral resultado de carbiss on el active. FEn este cazo sz
consideran  fuentes de recusses tanto ajenuas como tntoynae. o
propias vy procedentes de las operaciones;  tambidn ce toman  on

cueenta las aplicaciones de los recursos obtenidos.
S considera oriyen de recw sos:

— las utilidades obtenidas, vya que gstas genecran unr aumenio  en
los actives f{en clientes, coja 0 cuemtas por cubrar) v e Ul

capital contable por la miswa cantidad de la utilided neta.

— auor tariunus de capitel, oue Surn NUEVOS TeLUr S0 DOV Ladue ooy

los prepietarios o accionistas.

- aumentos en el pasivo, Qque se refieren o TeLUISNS  aju
apor tados por nedio de préstanmos, compras a crédito o el oy Laon

de un pasivo acumulado,

-~ digmitmtciones en el activo. Esto puede refTleisrst o ol
aumento de otro 2ctivo o wn la disminucidn de aludn pusive. &i

{13) Calve Langarica, C. NNALISIS E INTERPRETACICN DE EBTADLG
FIMANCIEROS. Ed. PAC Méxicos, 1986. p. E-S.
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se vendd aladn'aptivp fijo, o rondrd un ovigen do 1ocw ous pur
su U ventas sl d'irsminu»venb lua thenLaric-s signiTics oue hube g
‘innrego"de,recursos por au ventas si disninuyen las cuentas poc
x:c}:brrav"i'ob'la l:uaruta‘de clientes, sianifics aue st cobrarun cous

ereéditos ry,reprasantéan tambi@n orloen dr recursos.

Asl mismo, la depreciacidn de actives Fijos, las anoriizacionoes
d2 canaws diferidos o la provisidn para cuenlas intubrablen, son
deduccivmws due se haven para 1legar a la udilidad ety .L\'_"I u
aue en rwealidad no son dieminuciones de activo i galidas 2

efectivo, v por lu tanto, deben ctonsidera sw Coanu un o lgeng ¢

recursos. (Para tal 2fecto, $e suman a la utilidoed rneta para guo

apar gzcan Jdentiro de los o Intiws de 1 eon Swes).

Se tousidera eplicacidn de rocur=zos:

- las pérdidags netas del ejercicioy, poraue reprecsonts ane  la

ida der recursws v oéotla pedi

operac 18n did comu resullado unu si
teflejer s B0 una disminucion del activo, on die cetmenio U odu

Pasivoe o wn una disminucidn de cepital contable.

~ dismiruciones del capital conbable, pusden otuor iy caurds Joz
propietarios ratiran parte del cepital aportads, o cuando  ge
hace wna devolucion afectandu la reseyva de utilidades  (uo

dacraotarsn dividendos).

~ disminuciones en el pasive,  indicean aue  la empt eSx ha
utilizado recura0s prepios para raeducir saldeos a favor de  <sus

acrwudoren.

- attmpnlos  on el active, polgue el sumentar cuxlavior srilivu



siani fata gue. la cepresa wnklod sus resureos ocara anvartirlos on

activo.

El procedimiente gUe se sigun pars formaiar

- *m'mu‘.ar un h:\la?u:é amuzral comparative.

~ clanificsr las variaciornwes oblenidas, r_'umtnr i gk o awlica }r’n}
g8 recurses.

— anrusar los or Taermes Yy | BUiiat lus, ol 'iuue-] tHe: 1 e
aplicaciones, culdangdu @ue len Sk SLor Tuabesl Le didon e is
aque  paads @xistir  entre | lss o Sumas 'd& las  orivenos. v 1as

aplicaciones, . s2 deberd &l - incrergnto o reoduccidn en la cuenta

da efeoctive.

El procedimientt dwscrito suefiere al estadi di cambios oi " 1a
situacién | financiera &n . base ‘a  efectivo... Tanbién . prode
orepairarse. wl mismo estado, pero en basne a r:.:uit_.lx de’ trabaic, .y

s¢ d3 cusndo. el cunceplu derécursus sl curtu . plaro

[relevants aue el “misic efeclive,
En base al balance comparwstivo de CIA INDUSTRINL. ze bilewne:

ORIGEN DE RECURSD0S

1. utilidad del ejwrcicioc 336

+ anor ., gastos constituc. 1

+ dopreciacion 72
409

2. dism. inventarios ta2

3. aumi pasive & largo plazo 100
eaz

afil



ARPLICACION T RECURSDE

1. et clientes

2. aunn mag. v oaguipoo

3. disp pastvo corto plaze
4. dividendos por utilidades

AUNMNETO EN EFECTIVE
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2.5 'METODO DE TENDENCIAS

Esto procedimients consiste en determinar el compo tamiento  de
lag cifras de alqunos renaglonus de un mismo estado financiero a
‘distintos perfodos. El metody st refiere a ejercicios Oe una

sdla ewpresa.

El moecediniento que st siqgue &5 el de la conpar auidn dr vas jus
aejerciciovs en relaciédn a un ejercicic utilizado coms base, al
que se le asigna un valor deel 100%5  para cada uno de lus
demds perlodes,; =e calculan porcentajes para los renglonus dal

estado financiero a analiza con respecle a los  dol eolade

financiere base.
Un casv comdn a analizar es la tendencia doe venlas de s

enpresas  por ejemplo, &1 de la empresa "Y', uus obiluve  law

siauientes ventas de 1975 a 1980 {(en millenus de pesos)s

1275 1976 1977 1978 1979 1290

% 400 460 540 &40 780 40

El aMo de 1975 representa el 100% porgue wvs el perlcdo Qque zu
toma come basej para conocer la tendencia relativa ue calcula ol
gue representa cadas cifra doe ventas obtenide en low

porcentajie

atos posteriorus en releacidn a 1975.
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TEHNDERTTA
RELATIVA
1976 (4007400} 1GO0 = 100%
1977 (460/400) 100 = 115 15 %+
1978 (540/400) 100 = 145 85 %+
1979 (6460/400) 100 = 140 &0 %+
19680 (260/400) 100 = 2490 140 4+
De2 ests manera se represtrnla en  qud  pu centaie Tues oy

aumnentando las ventas aMo con aMo en relacidn a 1975,

Pusden calcularze simultdncemente las tendencias de 2 & was
agpectns para conucer o1 cemportamiento de alguna de lus razenus
financieras. Pour eiemlu, si se obtisne la tersdonCix de vearlas oy
la inversidén en activoss ce conoce el comportamiento de 1a

relacidn de rvotacidn de la inversidn.

Resullan  nds clares los resuliados siy  ademds do prescai:xg oh
tablas lus ndmeros relalivos obtenidus, s hace ttyis
representacidn qralica reflejando en ella la situacidn do e o
varics renglones de los estadus financieros (si s gue s

relacionan entre si, come en 2l caco de actives v ventas).

Pare la empresa "Y" el compor tamientou de lus aclives  a bravés

du#l mismo petrindo (75 ~ 80), fue rl siquiente:

TENDENCIA RELATIVA

% ACTIVOS ACTIVOS VENTNS
1975 100 — .-
1976 110 10 % 15 %
1977 140 40 25
1978 145 H3 &0
1979 170 70 L]

1980 220 120 140
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Este wmlodo surge como dne complemendto al wmdlodo de atmcnton y
dismiruciones, a Tin de efectuxr comparstiones en nds  doe  dus
ejerc}cios. De esta manera; e consce tambidn la tendencia que
ha =eauido cada cifra de un estade Financlero en un  periledo

considerable, v =e cuenta con un punto de visia mds elevaeds para

apyecidar cuil ha sido la situacidn de la erprosa.

Concciende el movimiento de lus tendencias en varios afovs,  su
hace posible la estimaecidn, sSobre bases adecuadas, de  les
o obahles cambios fubures, stempre aue rw intervenuzn: (0 hayens
intervenido en el pas«do) influencias externas que ncdifiguen la

tendancia de la operacidn en la espresa.

Sin embarao, los mameros  relativos pusden  aplicar st pana
corocer,;  tanto la  tenderncia de los huchose inleanwes  de 1o
aenprrecay  como de los externros, talus comno: ventas de  la

compelencia, precias del mercatlos Indices do produccidon, ebeo.

Es Lwpovtante estar al tanlo de gue el examen de la bendencia de
un h=cho adquiere siunificado @ importancia cuando se le compata
con las tendencias de olros hethos con lus due  wua dt alouoa

relacidn de dependencia,

Debido & lo antericr, al avlicer este wmlodu, debe luner o m
cuanta aue sdle deben calcularse las tendencias de cifias
signiTicativas, vy ser compar adas con tendernclias de ovtros hechos

relacionados; ademis; este ws 38lo un indicador de cédwo ha sido

1z situacidn.
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2.6. ANALISIS DEL PUNTOD DE EDUILI?RIG:tr;

El punto de eauilibrio ccondmico ze refieve a la determinacidn

de un cierto volumen de ventas peva @l cual lus costus totalus v

los inm esas, 1esulliado d= Jas ventas & un deler mingsds wecio de

ventas =on itquales; oseas aquel en el cuel la emsress ne cblbione

ni pardidas ni ganancias. Se low ab Qabancias cuando ol voltunen
de ventas supera este puntos vy pdrdidas cuandu &) volumen ouedy

por debajo de &1

Este  andlisis se refiere pincipalments a una wedicidn do 1a

operacion vy de sd relacidn con las ventas v utilidades: muwsly o

tantou coslos, gasios, volumen de ventas v utilidad oblerndda d:

un determinado precio de venta, asl como los resultados aue co

chbtendrian (en relaciédn a la utilided) al medificar cualouiera

de les varieblues mencioradas.

Algqunes autores consider an de gran imoor tancis  este  coludio
debido a que consideran que "la utilidad maxima no westd un
furicién de un porcentaje =cbre el capital contaeble o selve el
activo total, sino gue estid en funcidn, v gualda esiretha

relacidn con la capacidad pradctica de cperacién de la  empr ose?

{14) .

(14) Op cit Macias Pineda p. 145.
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Dado lo anterior, podenos donir que vl chietive oprincival de
este pdtodo es conocer lu que pudela defintrse para la  ewie s
como  una utilidad suficiente, v planear asi su opuracign, de

manera gue ésta no se altere.
Los burwsficios que s obtienen mediante su anlicacidn sun:

~ vonocer los probables efzctous que preduciria una ampliacidn o
una disminucidn de la capacidad de cperacidn d2  1la  cup ssa,

scbre lus ventas, costos y ubilidadua.

- tonocer la contribucidn de lus articulos principales e las

calancias o pérdides de la ewmorwesa.

— comparar la piobable wutilidad de oberacidn de uris  micma

enpresa en diferentes grados de operacidn,

Este andlisis se puede realizaer en forea qQrafica o numérica.

2.6.1. Representacidn grafica.

En @lla se grafican lus coustos Tijus, var tables v lolales, v lus

ventas; se localiza un pgunto on la interseccidn de la linea dao

ventus con la de los costos totales. Los puntos que se refidian

a wventas vy estén pur debajo del punto de eguilibr iu,

pérdidan; los gue estdn pur enclaa, serdn ganentia

Tomando como  ejemplo une empresa que tuviera los siguiealues

costeos v precio da venta del «tlculo principal de su lincas

costos fijos = $80,000
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cuostus var tebles = 200 pur unidad

piracio de venlta = 400 por unidad

Se qrafican a continuacidn los costos v lus ing esos gue toidh 1a
la enpresa dados diferentes niveles de ventas (desdy cero hasla
700 unidades) para conccer su cunto de equilibrios

(%)
en wiles

s

200

1460

i20

140

120

an

40

i _— P
H i i '

100 200 300 400 500 400 700

wriidgalos

Dae acuerdo a lo anterior, el punto de eauilibrie, donde wo e
obtienen.ni pérdidas ni ganancias, es de 400 unidades, verdildiae
& un precio de venta de $400, dados wws coustos fijens de $80,000
y unos custos variables totales de $80,000 {(porque 400 unidadus

por $200 de costo variable unitario, son $80,000).,

Comprebado lo anterior tenemow:

400 u x $200 ¢, v. = 80 000
+ 80 000 c. f.

' 150 000 de costus totalva
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L}

400 u x  BHO0 pP. V. 150 000 de inaresous

ingresos - cestos = utilidad

160,000 — 160,000 =" 0

Esta representacién tiene la ventaia de que faciliba @l esbtudis

do diversas alternxlivas uue puoeden planlea s (1] la

edmnintstracidn de la espreca  (como disminuir en ciey b

purcentaie los  costos o aumenlar &l volumen de ventas 60 ol

mrecio), para sar seloccionadus vn la towa de decisiones, an g,
5

de  hacer modificacionss en las condicionss de epwracidn e lu

enpresa.

2.6.2. Representacidn numa ica

Antes de determinar este punls jumdricamente, debon distinmiir se

los costos variaebles de los fijos.

- costos fiijoe sun ayuellous en gue Necessy lamente st lncan Ly ¥

mudamente canstantes cuiy e

cuyo imworte v recurrencia soun aprox
eiglcicio v ejercicio, nduepsidientewsenle del arado Jdoe o actividad
a que se opere la planta industrial. Por 1o tantoy, puedoen
determinarse  de antesans.  Ceno ejemplo estarngy la renba, lees

salarios fijos, las depreciaciones en linea recte.

- goslos varieblesz son lus gue cambian eh @y eporCion diroctes el
volumaen de produccién de 1s emprosa., Alquuus ejvmplos puadog
By las materias pr inas, los salorius pur unidesd  piodig dda,

cominionus sobra ventas, etc.
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Existen  ademds aluyunos gastos stmi-variables gue son diTicilee
de clasificar como fijvs o varisbles. El criteriuv pare  hacer lo
os del analista, aunque e recomienda  inglulrlos en  lus

resultadces de operacidns dependiendo de su gredeo de variabilidad

{(15).
inay esos del costos Tijos
punto de eq. = —
1 —~ (tostos variables / ventas)

$i se precisa determinar el velumen de las ventas del punto de
eytrilibriv, entonces s2  divide el nivel de  ingreses (o o
ventas) entre el precio de venta, para conecer 1 volumen. &l
resultado representa el rdmero de unidades aque debun verndsa se ol

mismo precio de venta para cubriy los costos s5in guuancias.,

Para la empresa del ejempleo anterior, se calcularia el nivel e

ingresvs del punto de equilibrio de la siguiente manera:

B2 000
ina PUNTQ ER. = =-=--——---= = $ 160,000
200

S8i =e desea saber a gue volumen de ventas corresponden  los
inar @sos de $160,000, su dividesn entre el preciv de venla (400)
160,000 /7 400 = 400  unidados

Estos resultados muestran aus, teniendo wns vente dy 9100, uiws

cosnton  variables de HBO0O v wwo coston Fijos dz $80,00G, 1a
wmpresa  debe vender por lu menos 400 undidadees pare no bl
ni ubilidadee ni  pérdidas: siendo sus inaresos de - $14&0,000

ignalus a sus costos totales de $160,000.

(15) Bueletin no. 2 Inventar ios,



En caso de requerir unza medilicacidn para cunlyuier var table, se
alters el resultado presentando unr nueveo puntu du eaquilibe 1o aue

refleje si es conveniente la variacion o no.

‘B2.6.3. .  Punto - de gauilibrio von una utilidad deseada,

coastos fijos + utilidud deseada

nivel de ventus = - - ———
1 - (costos variables / ventas)

Este wdtodt se aplica cusndus etemds de  cube iy lus  cvowln
totales, se desva sabur gue nivel de venbas deber alcanza) swe para

lpgrar una utilida determinada, dedo un precio de venta.
8i la empresa en cuestidn deswvara una utilidad de €500:

H0,000 + &00
X = mmmem—m——me———— oo = 161,200

209

{ - ==

400
161,200 / 4G0 p. v. = 403 unidedes

Compry obande lo anterior:

CT = CF + CVv
= 80,000 + 200(403)
= 160,600

ING = 400(403)
= 161,200

UTILIDAD = ING - CT
= 141,300 ~ 140,000
= &00

der ulilidad duscatdu.
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2. INTERPRETACION DEL ANALISIS

EL ANALISIS APLICADD A LA INFORMACION FINANCIERA
DE UN DISTRIBUIDOR DE EAUIFQ CE COMPUTO

El andlsis a realizar en este capitule serd sobre el Balant e
General, el Estade de Resultadus v el Estede de Oriuen vy
Aplicacidn de  recursos para @l akoe de 1990, tomando rcomo

referencia 2l aho de 1989.

La ewresa de  la cual se proporciuvna la infor mac idm
financiera es un distribuidor de equipo de cdmputc. Debido a gue

la informacidn financiera es confidencial para cualyuiar

empresa, se ha cambiado el nombre de la compaffia dade gue los

datos que se presentan son reales.

Para realizar el andlisis, se procedid cume siques

38 Utilizacidn de las razones simples mds  lmpor bxtus v

significativas, a saber:

- de liaguidez: sovencia circulante vy solveacia inusdiata

- de actividad: rotacidn de inventarios y rotacidn de cuenlas
por cobrar.

- de astabili?ad: indice de endeudamiento e Indice de
capitalizacidn,

~ de rentabilidads margen  de utilidad nets, fodice e

rentabilidad, rotacidn de la inversién v andlisis de Du Pont.
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B. Cowparacidn de las razones sinploes ebtenidas con racmios
estidndar. Estas dltinas sun el prowmedio de razenes  obledidas

entre distintas empresas del mismo airo que el de la  ewge cba

para la cual se realiza el andlisis, vy tambiédn referentoes al

mismo perliodo, osea, 1990,

Estas rtaxores promedico se cbluvieron del andlisis  anual g
realiza el departamento de ceidito de IPHM CE MEXICO, v - Fuciom
preporcicnadas Gnicanente para estos fines, dado que ce trata e

infoywacidn estrictamente cunfidencial.

C. -Reduccidn a porcientos del BRalante BGeneral, Fslado de
Rwsultados v  Estado de Oriven v Aplicacidn de recwrsos. La

aplicacidn de este mdtodo serd en forma total v no parcial.

D. Beterminacisn de auvmentus y disminucionus para @1 at%o de 1570

en relacidn al a¥o antericr.

E. El mtods de tendencias nu poadr & aplicar se deblido a auey, comn
s trata de una enpyRes aue se creo en 1988, so rarecse e
informacidn previa que serla necesaria para determinar lus

tendencias.
Lo mismo sucede con el método de:l punto de eyuilibrio para ]

cual no se tienen les elementos reqgueridos para el wndlisis,

Para efuctos de maneiv de lus ndunerovs, éstos 2@ reduieron o

cifras mangiablua, & milos da posos.
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Tanbién St tomd en cuenta el efecto doe la tufFlacidn,
reexpresando las cuentae purlincentes mediante la aplicacidn  dul
método de lndices de precics. Las resultados de estos ajustos se
tomareon sdle para efectos due coamparaciones internas, o5 doecis,
cuands sc relacionaban  resuliados de 1l misma  ewpresa s
ejorcicivs distintos. Las comparacionues de los resultadus de la
espresa con los de otras enprecsas del sllsms giro, st hicier on e
base a las cifras come se presentan (s8in reexpresar)y va gue los
estados financieros de las empr esas con las yue so esbeblecid Ia
comparacidn externa,; presentan les cifrus también sin recolmam:

los efectos de la inflacidn.
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3.1. INFORMACION GENERAL DE LA EHMPRESA

3.1.4. Giro y organizacidn

COMPUPARTES, S. A. DE C. V. natid en 1 mes do marze de 1988,
comp w3 enpress que alendia wiclusivamente a distribuidores de

equipo de computacidns veudienda principalmente pryiléy icos rpan

discos duros. impresoras, vapansiones des ety kisy
Actualuwente, atienden tawmbién el mercado al menudeo con paguabes

de computacidn.

Sus  articulos eran exclusivamernte de inpor tacidn, para lo cwal
la Bagh'esa aprovecha una filial gue tierne e los  Augelos, e

cuenta con oficinas y bodeaa.

tos articulos que manejen St basicamentic  compulador ss  comes
feer , DTK, AUVA, v su piobia marca. En poriféricos, aue sua luos
componentes, venden discos duros,; monitores, impresoras vy ol os.

g marcas Hewlett Packard, Fonu suns Toshiba, Puanasouic v oby an.

El princinul accionista tiene el 94% de participacidn.

3.1.2. Mercado

Al inicio dir  sus  opwraciunws, s vendia a L1 avde tle.
distribuidores. A principios Je wste ato, decidieron dar un i o

a su actividad, trabajando directamnente con el usuaric  fiial,



debido & la numeross compeitencia en este niuhu' pérLiculon: - de-l

mercado.

Los aticulos gue maneian sen principalacnte computaduras. - i

todos sus periféricos.

Uns de los @xitos de las ewpresas gue s¢ doedican & la venba e

computacidn son los paauetes "lodo tncluide”,  purgue o esvnban

esidadues del muercadus  alemdion

svlucionus intearales & las t
capacidad adaquisitivas ecusidades  prosentos v futuraus,
conectividad v reguerimientos do software. ONecen adiads,

capacitacidn, asistencia t&cnina vy mantenimiento preventive.

Sus wedios de publicidad son anuncios  on periddicus  cumu
Excelsior, Universal y Financiero; destacando las arcas DTIC,

ACER Y AUVA, gue son las mds cunvcidas pur lus usuarius.

En cuanto & sus productos. no  han  olvidade el seamenbn
industrial vy comercial, va nue siquen implementando peguetus do
cémpulo aque satisfauan sus ycuuisitos, basicamenle  afMadiedo
productos como redes localus v sistemas mulliusuar 3o, Teambida
empiezan a participar en las licibaciones péblicas para coem a
de pquipo de cémputo por parte del Gobierno Federal. Las vontas
a este seamento lo teman con mucho cuidade porque se  trata e

opearaciones muy cuantiosas.

Sue piincipales clientes &) mavoreo son Olivetti, Dyvisamias
Acelites v Lubricantes, Canon  Latinoamericanas Ipplementlos

Unive salees Distribuidora Naciwnal die Micr vcompubtadoras, olc .
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Si bien es cierto que la oferta de computacidn ha prolifoevaedo
muy fuertemente, tanto en el D. F. como en provincia, tambidn ws
cierto aue el porcentaie de usuarieus es cada vez mener. Se
estima que del total de la publaéidn econdmicamente acliva, i

siquiera el i% cuenta con aladn sistema personal do compulear idey

que es pyecisarente su mercado.

Sin  emnbargo, las empresas mexicanas nececitan cada ver  mds
persondl capacitade en informatica, por lo que la poblacidn usid
incovporandose a los adelantus tecnoldagiceus de esta  vama, lo

cual puede ser un motivador de wavor wercade potencial.
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3.2 ARALISIS
2. ANALISIS VERFICAL Y HORIZONTAL
Reduccion a percientos
Auzentos v disninuciones
CONPUPARIES) S. Ba
Balance General al 3f de Diciesbre de 1990, B9 v 88
ten siles de pesos)
ALTIVE RIEATOS
(BISHIRUCIORES)
1968 X 1989 X 1990 4 1930
CIRCURANTE
taja v bancos 20,840 7 98,508 2t 29,303 b (69,3051
ctas 1 cob (neto} 232,M2 " 285,419 &2 304,110 &2 18,891
deudares div, 14,112 4 14,376 3 58,748 12 44,372
inventarios 9,481 3 21,435 ] 58,404 12 31,029
t 1 ¢ aliliados 0 0 0 ] 0 o 0
otros act circ 0 ] ] 0 13 0 0
TaTAL ACT CIRC 276,863 L] 425,098 93 450,843 9% 4,787
FlIo
activo fijo 37,483 12 31,031 8 39,835 8 804
+ revaluac acun 4 ¢ 9 0 0 ] 8
- deoreciac acua 4,90} 2 99 2 5,554 1 4,433}
activo fijo neto 32,55 10 29,038 & 34,281 7 51243
+ inv subsidiarias ¢ ¢ ¢ 0 0 4 0
TOTAL ACTIVO FLID 32,552 10 29,038 [ 34,281 7 S
CARG0S DIFERIDOY
raraos diferides 41660 t 4544 1 3,488 1 {353}
isguestes diferidos 0 4 0 9 [ 0 0
obros sctivos [ ¢ ] 0 0 8 0
TTAL CAREUS BIF LIT7 4,401 1 31488 1 {¥53)

ACTIVD TOTAL 3144077 10 45337 i 428,814 12 2,077




3.1

PASIVO

A £07T0 PLAZO

deuds a corto po
sroveederys

atos acua x p3Qar
iopuestos x panar
ttas x pag 3 filiales
elros pas cire

107 PAS CORTO P20

A LARGD PLAZD
deuda a farqo pro
deuda subordinada

10T PAS LAAGD PZ0
TOTAL PASIVO

CAPITAL CONYAGLE

tagital social
reserva leqal
attualizac capital
interey ainoritario
utilidades retenides
otros

utilidad neta del e}

19764 €AP CONTRBLE

TOTA PATIVE Y CAPITAL

ARALISIS VERTICAL ¥ HOREZONTAL

Redutcion o poscientos
fusentos y disaingciones

COMPUPRRTES, S. A,

{en ailes de pesvs)

1908 X 1989 X
0 0 ] ]
182,08 58 225,081 49
1,793 i 17,836 4
16,4768 3 4,845 i
0 ] 0 [}

9 ¢ 0 [}
194,689 62 249,762 54
[ ] ) ¢
35,345 18 55345 I
59,3435 18 35,383 2
250,034 80 308,107 1]
1,000 0 1,000 13
652 [ 452 0

0 ¢ ] 0

0 )] 9 [

[ [ 12,39 3
30,000 111 50,000 11
13,381 L] 91,187 20
64,043 20 153,230 1]
A, 077 100 459,337 i

Balance General al 31 de Dicieabre de 1990, 89 v 08
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AUHENTOS
(DISHINUCIONES)
1390 1) 1999
L] ] 0
219,46} LH 161520)
M, 62 15 §3,32¢
33812 ? 28,787
0 o 0
¢ 0 ¢
324,235 L1 T3
] ] ¢
] 0 (35,3051
) [} {55,345)
3244235 L1} 20,128
2,000 ] 1000
119 ] (533)
0 0 ]
0 0 [}
14,581 k] 2,19
9 ) 150,900
147,47 36 5b1292
160,179 3 8,%4¢
408,410 100 29,077



2.2.8. . ANALISTS VERTICAL ¥ HORIZGHTAL
Reduecion a porcientos
fusentos vy dissiruciones

COMPUPARTES, 5. A.
E£stado de resultades por Jos eiercicios termipados

el 31 de dicieabre dr 1990, 89 ¥ 88
{en miles de pesos}

AUNERTOS
(DISHIMICIONES)
1988 H 1989 1 1990 3 1590

Ventas netas 309,754 100 731041 100 79,237 108 T,
tosto de ventas 253,810 82 450,810 62 530,475 & 66,983
UT BRUTA 55,944 it 280,631 k] 341,564 ki 40,933
qtos de aduon 16,119 5 63,927 g 3N 0 {60,181)
qtos de venta 20,455 7 124,930 17 189,27 a2 84,18
totat atos opn, 278 1 188,857 24 193,022 a2 4,185
UT UE OPERACICH 21,870 7 91, T 13 148,542 i7 56,768
interases 386 1] 473 ¢ 11215 0 7h2
verdida cavbiaria 0 0 0 0 0 ] [
result aonelarte ] [ [ 0 0 0 [
CTO INT FINANCIAN 06 [ 473 ¢ hHals 0 742
UT DESPUES C T FIN 21,284 7 91,301 12 147,327 17 564026
olras qustes 9 ° 114 0 [ ] (114)
otros irgresos 452 1] ] 4 - 4 152
UT QHTES 150 ¥ PTH 21938 7 M,157 1R’ 157,479 17 58y232
18R, PH, INPAC 91545 k] 0 [ ] 0 [

UTILIDAS KETA 12,39 L] 91,187 1” LT 17 34,272



3.2.3. ARLISIS VERTICAL
reduccion a porcieatos

CONPUPARTES, §. fi.

Estado de cachios en 1o situacion flpaciera

en base 3 efectiva

ten ailes de posos)

1590

utilided del ejercicio
depreciacion v acortizaciones
gtos financ 1o pagades

SEMERACTON BRUTA DE EFVS

Uses aperativos
increa cuentas por colbrar
incree en inventarios
increo en cias por cob afiliades
increa en deudores diversos

total usos operatives

Fuentes pperativas
incres en DfDViEdﬂf!i
increm en atos acus por gagar
increa en ¢tas pop pagar filial
incros en iavuestos por pagar

total fuenles operalivas

SENERAC OPERATIVA NETA DE EFVO

Ysos ne operatives
ranpras de active fijo
dividandos
an0rtiz dowda 2 largo plaze
reduce deuda & corto plizo
ircrea neto en otros zclivos

fotal usos mo operatives
Fuzntes no aperativas
susznta de cepital
ircres deuds largo plaw

iicrea deudy corto plaze

total fuentes oo operatives

VEREACIOH LONG RESITADD EN EFVO

1989 1990

91,187 147,473
51092 (4,439)
¢ {toh
96,279 142,339
53,007 18,491
11,97 31,029
0 0

264 44,372
M,2345 94,092
34663 16,5620}
16,043 33,326
] ¢
15,430 28,767
54,072 75,473
191107 124,320
1,578 B4
[ 139,50

0 I3, 35

0 ¢
4N (953
1,35¢ 194,728
0 1,000

] 104

o ]

0 Lol
M8 169,309
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3.2.4. ANLIGIS DE LAS PRINCIPALES RAZGMES
- Razanos sinples v estandar
CONPUPRRTES, §. A,
1990
! : ] : g
1 .. HONDSE B Razoy t RAZON APLICADA .2 RAZOH 1T RAZON §
i RAzO® H H CUITATTUBINAE T T ESTANDAR
H H i H . [ !
H LIuIBEZ i
H i H H b 1
! [$3] ! active circ ! 430,685 4 i A
i rawade : H ! $.3% 4 291
H 1iquider H pasive cire H R, ! vetes | 1
! ! : H ! 3
H i
H H i H 1 H
i @) : 2t cire - inv i k1YL H H
i pruehs H i H 1.2t 4 0.75 .4
y del acido i pasivo circ H 3,85 4 veces | §
' i i ¢ H i
B H
H ACTIVIDAD H
B !
H H H i i '
H [&H] H voetas H 79,23 | 2.98 ! i
1 rolaciom : ! ] 121 55!
{ this xeod H Bros cas 3 oo 3 W05 1 dias & diag !
H H ' . B ! H
; H H : 4 X.
! [L)] H cto de ventas H 937,675 12.51 ¢ i
i rotation : H H 29 ¢ 10.99 !
U oinventaries T 4 inventario pros H 32,87 3 dias ! !
H H | i H {
i €5TARILIDAR 1
i ! { ' H i
i [3:1] ! pasiva tolal ! 2,205 | i {
i indice do { § i 65,393 } bb.51% ¢
| ondeudanicete 1 pas tob ¢ cap cont AB,AL4 2 | H
! ! i H ! §
H t H H H 4
! ! H H H H
{ (] | pasivo total H 3223 0 H 1
t indice da ! i 4 .97 ¢ 2.3 1
{ capitadizacion | capital cont H 165,179 ¢ B B
H ! { ' H H
' : :
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3.2.8, AKALIS]S DE LAS PRINCIPALES RA2DMES
Rezones sieales 'y esisndar
COPUPATES) . A,
19%0
H i i i i i
H ' RAZOY ! RAZON AeLICADA ) RAZON ' RAZOH H
t RAZON H B ! SIEPLE ¢ ESTARDAR
' 4 ! i 4 $ i
H - H
H REHTASILIDRD H
; H H o H ! ,
H n i utilidad nata H LY F H \
i Farqee H H — 16,771 ¢ 3.20% ¢
Y stilidad netz 0 ventas netac H 9238 H |
; ' i | H ;
: [t f utilided netz ) Wi ! !
i rentabilidad i H H BY.E3X § 3475 2
¢ capatal cont capital cont H 164,379 ! H '
' s ) : . '
t s i ventas netas ; 69,238 ! i 4
i rotacion dc ! H H 1.9% ! A1
i la inversion activy tota! ' Lt 1) DR veges | veces !
; H H H H ;
] U utilided meta % [GAY I : '
! rerdigients do @ --eeememeomememeens P e o —_— 30.208 10,713 ¢
i 12 ipversion ! active total : LEE T U H !
. : : : ' y

& Proacdin de los principales indicadores firancieros de distribuidoras
de eewipo e cusputo. Detos proporcionados por el depariasento de credito

dp 1B de Rerico. (19991,

[
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3.3. INTERPRETACION DEL AHAL IGIS

3.3.10 Liquidez. . vn L el

La stlvencia :irculanLQ dir le eupresds gl rusgltd acr L.S? s
el aho de 1990, . ps aceptable poraue significa que cuenta. . non
$140 de autive :ircuiante para hacer frente a cada 5100 que T ha
contratado de pasivoes 'a corte plazes v wsto implics un rezesldo
de sus obligaCiones cor wie iuversidn gue puede bator 1iquiia

tambidr en el corte plsze (come se verd mds  adelanted). S0 ¢l

resultado lo comparamous zon el gpromedio de otros distribuidon e
que vs Jde 1.8%, sncontrancs que CUOMPUPARTES estd . liguramente o

arriba del aromedio., sehal de gue su liguidiez ws auwptuble.

Analizande los componzntes del active circulante, " encoarcs amo
que ‘el” 70% de &ste;  estk Tormade por cuentas por cobrar. Eo a2l
CaSu i &t NP 28a, H3Te HOChe ¢ conpt ensible v gtte s b
de un Qirc comercials sin embaras, esto  puede  roprasentar Le
problenaes de liguidez, dado gue la rotetidy de estas cuawsii=e. oo
muy baias adn en relacidn 5 su coepetoncia: lo cual se aneliaeard

posteriormente. Mo obstantce, weste posible probloms nucde  uo

maneg jate + va aque taabidr el o aincipal componenie de sus puanivos

a corlo plazo son sus oroveedores, pues el ciditu gue ot
de ®)lue debe establecerse en funcisn del tiemps de recuperacidn

de su cartera de clientues.

Otro ¢ ompunznte relevante son los inventarios, gue Tesr csceaban

al 13% del active circulante. Este renoldn aumentd en relacidn o
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atos -anteriores (auey iven base el valer. o~eals ' reaipresado. da

estos, fud  del S5%), - siehdu @ste une di lusfnriHC}ﬁa]u; e G

operativos  d¢ recurses Cous sidid Cens el

Hablando de liguidez,  ests in;uréléﬁre; Gt iviis rin
aupresys  prtrque es poca la cantidad inveriids 2n  relacidn al
total de su active circulanta. El1 Indice acido (que se refime a
13 licuidez sin tomar en cuenta los inventaries), refleia 1o
anterior, siende &ste de 1.21 veces, lo gue siandfices e
COMPUPARTEYS tieng $121 en ac tive circulantes it doovesrbes i,
para enfrentar cada $100 de pasivo a corto plazo. Esle s un
maraen bastante razonable, povaue, sin toma les aclivos meis
liquides (que son lus inventariqs), se tiene lo suficiente rara
responder ante estas obligqativies., Ademds de que, pur =i aelo
ruestira su bondad este indices al comparario con vl de los dowds
dist iltuidores gque, en promedicos s de 0.79y oodomos jussar

sobre lo buena liquidez du la cwpresa.

Cabe mencionar aque el mantever esta buena liquides, debe zer niae
de las principalues preccusscimws de COMPUPARTES, va aue ol 190%
de cu pasivo ©s5td contratede o vorto plazos v &ste reprezenta,
adends, dos terceras partes de su estructura de capital, pov lo
ques 21 no mantener la liguidez suficiente que  sus provesdos oo
demwandan, pedrla ocasicnacle una peérdida de control  schhve ol
neqecic.

Pero, independientomente di» la liguidiez rwoeesar la para voentanicor

s surs chligaciones, Iz empresa necesita reocurzos liguidos nara

cuerar ol neqoclios lo cual ue vefleja en la relacidn de canitael



de trabajo. ;Parg el ato dr 1991 éste fud de $135,000, que =on
suficientes,"por ejemplo, para cebrir el 654 de sus  gastos

oﬁgrggivbs, o ©1°85% del custo total di sus iuveriarivs, o el

“total de 108 Uscs operativos gque la misma empresa dio on 21  abe

ar

los “‘recur=os. qenerades. Esto indica un capital de trabajo

3.3.2. Actividad

Analizando la yotacidn de cuentas por coby ar de COMPLHPARTES, mae-
es dg 180 dias prowedio, en comparacidn a lo de su compulont da,
que es de 55 dlas promedio, aous encontramose anle unw diferennria
muy imwpor tante en tlempo gue demuestra un doeficiente cobeo wn
estas cuentas. No conocemos la polltica croediticia de la cepreua
que posiblemente se refiera a plazos cercarncs a este resultedo;
dado que las rotzxciones de carlera de lus dos afos  anler i es
fueron de 127 vy 130 dlas. Mo mustante cue este nlazo wvstuviera
duentre de su polltica, pusds srasione! le probleess de liguider o

el 704 de suoactivo lu toediconman

la eapresx, si recordamus que
precisamsnte las cuentas por cobrar; v que la liguidez ws  un
Factor muy importante para su buen Tunclonswiento,  deeis le

contratacidn de pasivos; dnicamente en el corte plazo.

8in oubsrau, @ muy posible aue, vor ser COMPUPARTES ung empr esa
comarcial, reguiera mantener esta polltica de cradito pare wus
cliantes, como una ventais competitiva on la ventas on relacifn
2 lo=z demds distribuildores nue dan la mitad del plawo a =snw

clientws. Por lo migmo, (312 ] inversidn gue mantiene ol
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distribuidor, debe evaluarse on funcidn de la rentabilided, oo

juzaar scbi'e su conveniercia o wo.

En  cuanto a la rotacidn de sus inventarios, aque es due 30 diag,
encontramos gue estd muy por encima de lue de su cumpelentia, e
es de 70 dias. Esta convertihilidad Lan 7r&pids  doe lus
inventar ius mejura lo liguidez de la einpr esa, poro, al s Larg
distinta & 1la de los demds distribuidoresy podrla sev el
indicative de bajos niveles de inventarivs o de pudidus
insuficientes gue obliquen al continuo abaslecimiviito de caunipe,
Sin embarao, Comog va st ver & mas adelante, las empr BSa Garn a
venlas altas, 1o cual indica gue el maneio de los invimble) jus we
justo, v, posiblemente el no querer aconulac inventarivs se deba
a una estrategia para 1w car Q= la cuenta do provewdurus, i ez,

cue mi'an parte del equipc e numpra a crédito, como pacece sor.

3.3.3. Estabilidad

Subre 1la lustabilidad e la ewp esas pudemus  delis [TITC RN
razouable en relacidn a la de lus demds distribuidoresy; dado ang
sus indices de endeudamiento zun del 66% en awmbos cazos. Esto
sianifica due, por  cada EFL100 aue svsbiviwen las esbinclina
financiera de COMPUPARTES, $64 son Je los acreedores v $34  son
capital aportado por luos aucionistas. Financieranenie, cveloe
hecho wes muy favorable, dedo que se estd maneiando el nweaoeio
con dinero agportado por tevemros,  en au mavor  parte  (dos
Lwrcer ag partes)y en vez de dioere propio, cuyve coste Titeas jtao
a8 SL2epre  mavor . Esto 1o vefleja la cuenta dJuw  luw ua=4atugs

financieros di:l afo, oue anguas flgura entre lus Twsnltaedus, Jo
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gus significa aue la estralecnis de la  copresa por o Glilei

recursus ws Gptima, porque los chtiene a bLajo costo.

Adn cuando. flnancieramente swea muy dptimos puede Ser riesucsu,
puss  la proporcidn de lus recurses aportados por  terceros,
sindnimc  también de proporcidn de control  subte  la misms
ewpresa. Debemus recordar gue lus pasivous para este offo Fuweon o
corto plazes, lo cual representa mavor respensebilided v presidy

para rusponder ante ellos. Otiro hecho es que 1a mayvorla Jde ustos

pasives se tieren contratadns con sus  orovecdoiwss  quiw
tienen el control de los invente les, en btanto  estos oo se
liguiden., Ellus sostienen &l 45% la estirructura financieva de la
enpresa (es  la propPourcidn gue quarde su crédito subie el tulzd
de los pasivos), aungue la proporcidn ha diswmivalde en jela ido

vy del aito de 1988, gue cra ded

al afo anterior, aue era del

60%. Esta dependencia de sus piovewdores puede justifTica so tatia

iv, qQue, de acuerdo a la  tendenzia

la poca antiguedad del neqo

aue ha llevado, sezauramente stguird disminuvendo, lo gue @ edan e

las coidiciones de rissao.

Cabir fu recomendar, Dpara el buen napwic Je gslus  pasivens ¢l
adauir i crédito du sus proveedures a un plazo mavor o igual =1
que tiene para la recupst acids de su cartera (mas do cualio
meses)y © de oprotegerse aplicando inlereses & sus  ¢liensles,
guficlentes para hacer frente a sus pegos a corto plazo, vy, wn
caso e recurrir a4 algdn tipo de Tinanciamienle via o070 eethur et
hacerle al lardo plazoe para aprovechar la wstabilidad  enr Jas

tasas do interés.
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Diro  aspecto  tambidy  die anicho cuidade es 1 hecho de o aoue @]
pasivo que mantenga con sus provedores sea vn soneds At icoal .
Este ws porQue wvn la informecidn proporcioneda scbre la ewpl esa
se mencicna que la mavorla del eqguipoe cue vendla, lo lwpoirteha.
Mo sabemos si estoes condiciones persistan. De ser ast, i 2 b
un pesivo en dolares, contra cuentas por cobrar de sus clientes
en pasts, resultaris riesuvsvs, para 1o cual podi ia recurcis -
una  cobertura cambiaria, o bileny, Lraspasar a sus clivwtes ol
riwego via increnento en precios. Es posible, sin ewmbarco, aquo
este 1 1esao No existay, debido s que el estado do 1ecul Laodos e

refleja ningquna pardida cambidria.

ElL Indice de capitalizauidn, que es de 2 a 1, inplita gue 1la

enpresa pone un tanto de cepitbal financiero propio, plar Ua
tantos aque se contratan ww pasivos, cuvos efectos va ww@

comzntaion en el punto anterics .

Para juzaar csobve la conveniencia de este apalancamisznto o
andeudaniento, s necesar 1o ver lo a la luz de lus tesuliabius oo
refleias a nivel utilidades, vy de las consecusmncias que guade
teners o nivel coslto de TNinasnciamiento, para 1o Cuk] o
determina @l servicioc de la deuda, ques en el caso  de
COMPUPARTES fud de 728, Estae cantidad es duspreciable  ca
relacidn a las ventas que gencra le wnpressy, molivo puer el cual

®l qrudo de apalancaniente que mantieny, 1l Calse pPULOKR,

ningdn preblema Tinanciero.
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3.3.4. Rentebilidad

En relacidn a las ventas de la compahia, ls rentabilidud ew wny
alta, pues gl margen de utilidad neta paras 1971 fud  del  17%,
mientirras aque el misme warden para @1 sector fugd del 3% o
promedin. Esto significa ques oeur cada 3160 pesos que vende la
eupresa, obtiere $17 de utilidad, despuds de ISR v PTU. Fato se
debe a una cptimizacidén en costus v gastos, Actualizando  Ia
tuenta de costoss encontranus que estos sunenlaron liaer ameale
20 relacidn al atic anterior, sin ambarao, el margen de utilided
brutx de la enpresa  es supervior al de los dewds dists ibuidus es,
siendo &ste del 28% v gl prowwedio del sector de 254%. Eato
significa nue, de cada $100 uue vende COMPUPARTES, $52 ex &1

costo del equipo para 2l, vy los $38 restantes se reparten eutie

qustos v utilidad; para luos cives distribuldores, el cosio 1
equipo que verden ea de $75 (de cida $100)y v solo cbtienwn $RS
pura el rwsto. En cuanto a lous qastos, también es mds oficionle
COMPUPARTES que =u corpetencia, debido a que su mavaesns
ulilidad nwta es mavor. Intesvnaments, ha reducide e Joonta
impoi tante sus gestos administiratives, sin esbarno, acunrlé
qustos pPor  Pagar &N sSus pasivosy lo que puede deberse a  una
sstratwdia pura diferir estos caryus, en el corto plaze, y asl
tener mayor liquidez. Sus gastos da venta aliwnt gl on
propwy clonelawnte con respecto & afivs anterivres, v sus gQuslon
firancimros, tambidn,; sunque, comu va s hable mercionado, oelows

e mon siguiara el 1% del valor de sus ventas.
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La  rentabilided & del cenital cnntéblevas Qumsm%née altae . en
relacidre =  la  obtenida pur'}uS' uﬁma; diﬁirlbuiqﬁrgb ¥ wn
relacidn o 1los mismos mur genes obtenidos el afios anlotio an.
Mientras que en 1988 v 89 chiuve mﬁrneﬁéﬁ del 20 v 60%, e 1390,
ascendid ésnte 2 un 0%, v el duwl swctor apenas llegd & sor (el
34%y, en ogronediov. Este  wargun tan elevado se debo o ,qur. el
capital contable estd conformddes en su mavoria, por el siseo
resultado del ejercicic, ve que las utilidedes cetunidas doe
ejurcicios antericores s ) BErar Fieron, vt tenglon [ I
conformeba la tercera parte del capital, desaparecid, puus se
aplicd también a dividerdos, va que, seauramentz, se debla o e
aportacidn de los mismos socios. Si tomanus en cuanta «l valor
reespr essdo del capitsl cunlabile, vy el valur rveal de la uLilidad‘
(por la reexpresiédn de las cuontas gque le afectan), cbtendiriaswos
ura 1razon de tan séle 15.05%, la cual difiere mucho del 90%
anterior. Sin  eabargu, esla no  la podemos compas at con el

resultado del promedic diel seclor, va gues son cifhas gue Lampog o

muestran @l efecto de la inflacidn.

No obstante la conformacidn de la cuenkts de capital, v las
diferencias por valores realus en las cuentas de capital v da
utilidudes, esta rentabilidad es aceptable, Puss BS &UpST 30 o
la cbtenida en promedio por otros distribuidores y tewhien

wquipareable a los rendimientus de pirus seqocios o brnversionvs.

En relacidn a la inversidn huecha an aclives, s analize sy

rentabilidad on base & ventas y en base & ulilidades,
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Eit euante & las ventas generadas por los activess s caleaie da

rotacidn de ellas, cuve - resultads Tud de 1'-8;\/2(:-.—:5) =y

comparacidn con el dgl sectur que Tud de 4.11.  Este iuvdice pee
dice aue por cada 3100 aue =e han  invertide eﬂ actives,
agenmvan ¥180 de ventas, mienb‘rss aue 1a compebenia gutwre 1006,
Este demuestra que se ha realizado un iwpertante inversidn wn
activos que deberia genwrar ventas mavores. Entences,; o binn las

ventas son muy bajus, aue Bs conbrario & lo aue so deduio e lus
ventas won el punto anteriors o los ackives zon  excesivus. 51
consideranes la reexbresidic de lus activos, la vazdn obivinide s
reduce a 1.7, lo cual enpeera las condiciones de rentabilidan de
los mismos. Este es un aspecto importante si recordamus que el
0% de los activos sun circulanles, vy mas adr cusndo sabomos guse
las tres cuartass partes de este activo se refieren a las cuentas
por cobrar, cuva justificacidoa len funcida de su 1t enbtabilidad)
hubiamas dejado para un estudio posterior. ta conclusion aubee
estr  aspecto  ws que las cusiilas por cobra BUI  EALESIVAR e

relacidn a las ventas, v si a esto aMadieos su baja rotacidan, se

cunvierte &ste en =21 principal punto de atencidn de la weprasa.,

Para complemantar el estudio Jde la rentabilidad 9w la iaver sidn
en activos, se considera el maraen de utilidad aque woestus
queneran sitendev dste del 30% en tanto gue el del aector fug el
10% solamente. €sto sianificta que, de catda $100 de aclivon, we
genardan %30 de utilidad, v =u competencia genera sdlo $10. Al
parecear,; wste margen desmienle lo afirmado  anteriormente.  Sin
cnbarqu,  come  va  se hable  mencionudo, la ewmpress 4 amy

2Ticlenty  en @l munzyo de sun QASLOS:  PUT 1o U, st Lan
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ventas  sean  bajas, la- utilidad compensa esta . diferencia  wn

compar 418N ton los demds distribuidores.

Para incrementar la rotacidn de sus activos: o bilen sumtrnita sue
ventass o disminuve sus actives.,  Dadu gue sus ‘aclivos sue ey
gran’parte sus cuentas gor cobrar, v aue &stas son precisemnente

consecuencia de las ventas; al  ivcrementar sus ventasy

seguranente aumentardn tambiéo sus activos. Pero, para tod
sus cunlas por cobrar existe mds de2 une swlucidn:  reduc i el
créditeo a sus clientes, con 1; cual sequramente disainuis Tas
tanbigy sus ventas; o, manteowr lus misnes niveles de carter sy
destontarla con alguna Institucidn. Sin cebargus coeo ne Liene
problemas  finwuncieros. ni  de liguidez gue l= tresionen pade
racurrir al factoraje, tal vz lo aque necesitaria oara
incrementar la rentabilidad de @stas serla el traspasar a «<us
clientes el coste del cradile gnue estén cbteniendo a tan laue
plazo, aplicando interesus cue sean fuente d2 otros ingiecus

para el distributder v asi compenmen lo defiloiencia en indy estbs

pur la aperacidn rnormal, uue son las ventas., Esta opeids
viable dado gue su cugnta dire ol1os ingiresos (la cual refleja &5

se estidn obteniendo ingresos por intereses, por  ejemplaold, no

representa sigulera el 1% del tutal de sus cuentas pur cobran .

En aeneral, la rentabilided de la empresa @s alta, en relacisn a
los demds distribuidores, Y también en corparacion won
rasultados de la misma empresa en atlos anterioles. Pruvbe da
elleo o3 gqua la principal fuente de rucuresss de 19271 Fud intar nda,
ospa, las  utilidades del oiercicio, lo aqua hsabla de la  buaenae

pparazidny de COMPUPARTES. Sin embarquy e&sius rscul sue no tucrun



reiaver tiaes  on RN Y XA oDeréuiﬂn: eAnw gue wte xolicaron oa
dividendos. cya due en lus dus afivs anboriores se habia relegide
el lOOZ de lag utilidedes. Este se enblende v s jusbifics el
atendancs a los intereses.de lus accionistass v ro impli&a Que
por éllo, los resultados Ue lus siguientes ejgrc}aius ED’ vw;n
éfs:tedus, simﬁlemente 2ilstird la necesidad de caonsaeguir

Terursos sor fuera o de-qenerar mas recurscs neyr la miszma

operacidn.

3.3.5. Conclusiones del andlisis

Resumiendo, podemos - decir aue los puntos fuertes de la v esa
sOn;

- su alta liauidez

- sy eficiencia en 21 manejo Jde castos

- su busy maneiv de inventar ivs

-~ gu estrateqgia ¢e [inanciamiznts internos en cuanto @ 1w
obtencion de recursos gt boio cosio

-~ la rentabl lidad de su capital

Sus punitos débiless
~ la elts inversidn en cartere

- 1z bare rotacidn de la cartera
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CONCLUSIONES GEMERALES

1. La iwpurtancia vy utilidad ‘del analisis de los  oelad

o

financieres radica en gue- es el Gnice medio que revela 'lo  au

los nduweros, por sl mismas, vo dicen de la situacidn Financiw'a

de una enmpresa.

2. Esta ulilidad disminuve si el andlisis es deficienti,; lo raal
puede ser resultado de trabajar con informacidn FTalsa, no

auditada; de una mala aplicacidn de lus wetodus de andlisiss o

de una mala interpretacidn Jde los resultadus por parte  del

analista.

3. Peira ,evitar deficiencias on la inter poelan 100, [
indispensable conocer 21 entorim Jde la empresa cuves estedos  ce
para juzqar st e loa biens o mala condicidn Tiom ie a

analizarn,

de ésta.

&, Fara conpunsar las deliciencias de la  inforuvac i, (334
analista dJdebe conoccer scth e algunos aspectos gue pusedan no
aparecer en los estados Fioancieros vy sin eebarao eslZa

impllcites en los resultados, came ia inflacidn.

S ta informacidn es, aeneralmunte, suceptible a ser ajustada

por &l analistas en base a lus Tactores que pudicran wletla le,;

da  las

&. La reespresidn de estadrns Tinancisces wa ouna

horramientas gue ae tiein para 1lgval @ febu cclon o iustea, v
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poder . dar Cla dubidacinteint etacidn a0 las  c3fras . vulin ablosg

a la inflacién.:

7. Adn cuando -se- remipresen lus cifras deoun estade Tinsadiviu,

cian. U complauents i o fuer

o5 - nUcesaric recur rivs wiinfurm

iustifigue, por ejenplo, leiz variationes «n las cuentas de

inventarics, costo de veatas o ventas,  yvo gue sun el coeepoies D

de volitwmenss v precios. v las Fluctuacicnds en los  olecius

{independientemtentie del frvdice de precies oure e oliliza pore la

reaxpr es=10n) noe St presentan et lus estados Tivencieros.

8. Guneralmente se carace de infurmecidn complemsntaria p=n o el

arnalisis, relacionada con las pollticas de la vepresa, come:
- nulitica de crédito

; inversidn en actives

—~ composicidn de capital social, en cuanto «l ywmnro v Lipo de
arciones nor ewillr

- pelitica de dividendos

- politica de endeudsmientu

~ relscion de pasive o capital .

- politica de precivs

~ mdr genes de utilidad

- politica figcal pd4ara reducinr impuestos, por eismplo

icientiags en lus mitodus, buduemus doril

9. En cuante a las de

aue wl andlisis no debe basatse en uno solos  DUBE Alvduneg O

complelo en sl mismoi  cadxs une de ellos rmelesitles the Jow

resultados de, al svnows unee wds, para dor una inlorprolacicn v

significado 2 los resultados obtenides avdiante el i fewd o,
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10, Al eplicar las razenes simples, debe tenerze e ceoenta que
la existencia de Irdices dplticnos es may relaliva, - puss ;aa
condiciones de cada sector di neyocios o de cada givey  sun mily
distintas, v es a la luz do ellas aque se debe juzgar sebre  lo

dpotimu de los resuliados de una  empresas  cunsider andu Lambiién

los resultados do la miswe en pijercictios anlerivies.

1. El analizar cifras del balance general, en cewparacidn con

equellas del estado de resultades. puede llevar a desviaciopnis

en la infurmacidn si no se maneis atdecuadanente, purs el balan: o

habla de saldus "arrxstrados®™ der resuliadous airberiores, mieobs ag

que las cifras del estado de resultades se derivan de la
“operacign de un sdlo ejetcicivi  pur otroe laduy, el balance

do de la ot @Say  ttis

muestra la situcion de un mumento determin

puede ser bueno o malo, vy el estado de resullados describe tudu

el rovimiento acumulado del ejercicico completo del neaccio.

12. Fl andlisis horizontsl puede verse afelbatio i s (omay a0

cifras de distintos ejercicius e situacione ELOnSmitat,

pals tan cambiantes como la nuwaestra, vor 1o cual s muy

recurtir a la comparacidn de porcentaies de un giercivio a wulio
#n vez de usar valores numéricoes.

13. En cuanto a la compalscidn de lus resultados de la empr e

con tezones estdndar, deben bowat se Ll cuenta las circunslane jas
bxio las cualws st dieron civ Los cambios en Ulrds empr esus O &
otros atos. Deben conocerse por elloy los aspectus genaralawe dul
neqoucio, las cifras gue se Lienen en cuwnbta para e e
razén premedio Y las influencias de factur=s oxtwrncs.
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14, El mdtodo do tendencias puwde ser dtil para conoter’ Clue lan
ido canblando las condiciones de la cnpresa. Sin embargo, datas
las. condicicrnes poco estables .de nuestra economla,  puedn  cor
pocos  confiable para hacer proyecciones a futuro, va ' aques  wn
épocas de cambios biuscesy las cifvas se alteran por’ fat lones
externos a la operacién del owgucio  oue  diTicilmente B

repetivan.

1S. F1 punte e Buuilibriv es .solu una nedicidn gue nos. dice

peco schre  la situacidn finam:ie.ra de uita  emnpresa,  pues ol
lleaxr & un puntie de eauiliby ivs o subrepasar le, v siumifita
tener una buena condickdn  financiera. Para ellos mads que
aplicarr el punto de equilibric, es impurtant.e analizar las’
ventas en base a lus factures que le afectans &l igual aue laco

utilidaedesy v compararle con lus resultadus de otras enpiwsas v

otros ejevcicios.

16, Une de las iAmi borianes dul mdtodu del punte de eauilib, ey
aunfue tawbién una de sUs auos taciuntsy  ve uue debe aplic s s a.
Gada producto Que Mmaneid la enpresay DUuks St Tealiza e base: o
voldnnenss de venta v ne puoden mezclarse cantidades de produw:tos
distintos en casacteristicas v en preciv. El beneficiv ratica ‘
en uue; &l hacer un andlisis pur productu, s& conuuen cuiles aia

los aue mds contribuyen & los utilidades vy cudles no lu. hucens.

17. El realizar el estade de cambios en la sitadcidn Tinen e a.
vs une de lus mejores sm@todus de andlisis, pues we Ul dnieco aiee,
porr sl miswg, demuwstia, 1o =dlo lus canbics habidor ey la

vparacidn de la uvmeresa .{aumentus vy disminucionus do o
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eiercicio 4 otro)s,  sino aue explica el pOr Tgue de ellus,
esteblaciendo si @l camnbio se debid a un oriqen de recursus o a

una aplicacién de los mismos.

19, Uns de las condicivnes de un buen apdlisis es I
comparacidn., La obtencign de resultadus aislados, por cualuuiers
de  luos meétodos, tiens poco siunificadeo mientras no se viza o li
luz de otros que avudenr o 1elacioenar tiechos, tatmbeiting,

condiciones. .

19. Un buem anidlisis, serd entonces, aquel que, medianle la
comparacidn de los resultados obienidos, llegue & explica [321
por que de cada uno de ellos, para juzgar, &n base = éstus subie

la situacion financiera en qeneral de la enpresa que se analite.
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