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iv. Resumen

El trabajo investigativo tiene como objetivo principal la elaboracion del diagnostico
financiero de laadministracion financiera del capital de trabajo de la compariia Servicios Eléctricos
y Civiles, S.A. para los periodos 2016-2017, con el fin de formular herramientas financieras y
mejoras de procesos para la adecuada administracion del capital de trabajo, y de esta forma reducir
el riesgo de que la empresa no posea los activos corrientes suficientes para cubrir sus obligaciones

a corto plazo.

Por medio de la aplicacion de diversos instrumentos de recoleccion de datos tales como
entrevistas y cuestionarios a personal clave de la empresa, se identificd que la compafiia no dispone
de manuales de politicas y procedimientos que faciliten la ejecucién adecuada de los procesos
claves para la adecuada administracion del capital de trabajo. De igual forma, el personal que
actualmente labora en la empresa no cuenta con la capacitacion requerida para ejecutar este tipo

de tareas.

Adicional a esto, a través del analisis FODA y de las fuerzas de Porter, se observé que existe
una grave problemética vinculada a la falta de transparencia en las contrataciones realizadas por
el Estado para la ejecucion de proyectos publicos, condicion que ha incidido de forma significativa
en el detrimento de los ingresos de la empresa. Por otro lado, se realizo la revision de los estados
financieros de la compafiia para los periodos 2016-2017 identificandose condiciones vinculadas
en gran medida a errores contables, 1o que hace constar que la informacién financiera de la
organizacion no estd presentando la realidad de la misma. De igual manera, se observo que la
organizacion ha presentado una caida en ingresos por servicios de mas de un 80%, lo que ha

conllevado a la reduccion de su capital de trabajo.
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l. Introduccion

El mundo empresarial se encuentra lleno de cambios y de retos para cada una de las
compaiiias, uno de los principales retos es la administracion adecuada de su capital de trabajo, es
decir de los recursos a corto plazo con que cuenta la organizacion y que son utilizados para la
operatividad de la misma; es por esta simple razon que se hace indispensable que las empresas

posean procesos financieros que faciliten el manejo de su capital de trabajo.

Diversas empresas a nivel global han poseido problemas con relacion a déficit en su capital
de trabajo, provocando que estas incumplan con los compromisos contractuales que poseen con
proveedores de materia prima y servicios financieros, originando asi un desequilibrio en la
organizacion y en el peor de los casos, dicha situacién ha llevado a la quiebra financiera de estas

empresas.

El presente trabajo investigativo tiene como fin diagnosticar la situacion financiera del
capital de trabajo de la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. para los periodos 2016-2017
asi como analizar los elementos cualitativos que presenta la empresa. Ademas de ello, se pretende
proponer herramientas y mejoras de procesos financieros que permitan a la Administracién de la
organizacion, tomar decisiones inteligentes, ligadas a velar por el adecuado manejo de sus activos

circulantes.

Con la ejecucion de esta investigacion se trata de identificar los procesos claves que posee
en laactualidad la compafiia para la administracion de su capital de trabajo y la gestion de su riesgo
asociado. Esto en vista, de que se buscara como fortalecer dichos procesos y evitar que se presenten

desequilibrios en la relacién de los activos y pasivos circulantes del negocio.



La problematica de la investigacion, es de qué forma la administracion financiera del capital
de trabajo influye en que la compafiia logre alcanzar su misién y visién. Para ello se desarrollé el
andlisis cualitativo de los elementos tanto internos como externos que afectan a la organizacion y
al manejo de su capital de trabajo. Adicional a esto, se identificaron los procesos existentes en la
empresa para mitigar los riesgos asociados al capital de trabajo y su debida administracion. Por
medio de la revision documental de estados financieros y calculo de indicadores, se realiz6 el
diagndstico financiero de la compafiia para los periodos 2016-2017. La investigacion fue de
enfoque mixto, en su mayor parte cuantitativo pero con andlisis de elementos cualitativos, siendo
una investigacién de carécter descriptivo, detallando las circunstancias que dan origen a la

problematica de la empresa.

Los instrumentos de recopilacion de datos utilizados en el presente trabajo de investigacion
fueron entrevistas a personal clave de la organizacion, recorridos de procesos con relacion al
capital de trabajo, anélisis de estados financieros de los periodos especificos de 2016 y 2017,
calculo y andlisis de indicadores financieros basados en la informacion de los periodos antes
mencionados Yy la aplicacion de matriz FODA a la organizacion asi como andlisis de las fuerzas

de Porter.

El acapite uno, introduccion, refleja los antecedentes tanto histéricos como de campo,
justificacion y la relevancia de la problematica, la que se enfoca en ;De qué manera la
administracion financiera del capital de trabajo influye para que la compafiia Servicios Eléctricos
y Civiles, S.A. logre alcanzar su misién y vision?. Partiendo de dicha cuestion, se procedié a

documentarse el presente trabajo investigativo.

El acépite dos detalla los objetivos de la investigacion, tanto el general como los especificos,
hacia los cuales se encarrilaron todos los esfuerzos de la investigacion. Estos se basan en la
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identificacion de procesos que ayudan a la administracion del capital de trabajo, el analisis
cualitativo de la compafiia, diagndstico financiero de la empresa para 2016-2017 y la formulacion

de herramientas y mejoras de procesos financieros que faciliten el manejo del capital de trabajo.

El acapite tres contiene el Marco Teorico, el que presenta a su vez, la conceptualizacion de
la teoria utilizada para la administracion del capital de trabajo, detallando las generalidades de las

finanzas, las cinco fueras de Porter, entre otros.

En el acépite cuatro se presentan las preguntas directrices, que no son mas que extensiones
de los objetivos especificos, basadas en brindar una guia para poder generar soluciones a la

problematica general del trabajo.

El acépite cinco refleja la operacionalizacion de variables, donde se muestran los indicadores
de dichas variables, asi como los instrumentos utilizados para validar cada una de estas, facilitando

estructurar de forma logica el analisis a realizarse.

El acapite seis se encuentra constituido por el disefio metodoldgico del trabajo investigativo,
siendo este de caracter mixto, es decir en su mayor parte cuantitativo pero apoyado con analisis
cualitativo de la empresa. Se realiz6 la aplicacion de diversos instrumentos de recoleccion de datos,
tales como entrevistas estructuradas a personal calificado del area de contabilidad, gerencia general
y la gerencia de proyectos. También se realizé analisis documental de las cifras contenidas en los
estados financieros de los periodos 2016-2017 con relacion a los rubros de los activos y pasivos

circulantes (capital de trabajo).

Posterior, en el acapite siete se manifiestan el analisis de los resultados obtenidos por medio

del analisis de la informacion financiera de la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. y la



observacién de los procesos de la organizacion. Dichos resultados son acordes a lo estipulado en

el objetivo general y especifico de la presente investigacion.

El acapite ocho muestra las conclusiones del trabajo, enfocandose en la situacién financiera
que la empresa presenta en sus estados financieros para 2016-2017 asi como las debilidades de los
procesos de administracion del capital de trabajo, esto como base para la posterior formulacion de

recomendaciones.

El acépite nueve contiene las recomendaciones de la investigacion, las que fueron generadas
con base a los resultados de los analisis de informacion financiera y observacion de procesos.
Dichas recomendaciones buscan que la empresa logré un adecuado manejo de sus activos y pasivos

corrientes, con el fin de disminuir la fluctuacién negativa del capital de trabajo.

En el acépite diez, se visualiza la bibliografia utilizada para la realizacion del trabajo
investigativo. Fueron utilizados libros, tesis, revistas y otra literatura relacionada a la
administracion financiera del capital de trabajo, la que fue consultada para poder formular
propuestas de mejoras aptas para la compafiia. Dicha bibliografia se presenta haciendo uso de las

Normas APA Sexta Edicion.

El acépite once, se encuentra integrado por los anexos del trabajo, compuestos a su vez por

ilustraciones, instrumentos de recoleccion de datos, entre otros.



1.1 Antecedentes

1.1.1 Antecedentes Historicos

La administracién del capital de trabajo durante mucho tiempo ha jugado un papel primordial
para el crecimiento econdmico empresarial, poseyendo una importancia enorme en el éxito de los
empresarios. Por medio de ella, se ha logrado que los dirigentes encargados de grandes
corporaciones, asi como de pequefias empresas, tomen decisiones financieras enfocadas en la

mejoria de los indicadores financieros de la organizacion.

Weston, F. y Brightman, E. (1994) detallan que el término de capital de trabajo surgio
asociado al vendedor rutero estadounidense, el cual llenaba su vehiculo con numerosos bienes y
recorria una ruta para venderlos. La mercancia que comercializaba, recibia el nombre de capital
de trabajo porque era a través de esta que el vendedor obtenia sus utilidades. Para poder adquirir
dichos bienes, el vendedor solicitaba préstamos, los cuales eran conocidos como préstamos para
capital de trabajo, y debian de ser reembolsados después de cada viaje (ruta) para demostrarle al

prestamista que poseia la capacidad de pago y de esta forma otorgar otro.

Con el transcurso de los afios, la definicion mas consensuada por diversos autores ha sido
que el capital de trabajo es la diferencia entre los activos circulantes y los pasivos circulantes. La
debida administracion de los elementos que integran el capital de trabajo, permite a las empresas
poseer recursos con los cuales cubrir sus obligaciones a corto plazo y ademas de ello hacer que los

excesos en su activo circulante sean productivos.

Los financieros de las empresas tienen como una de sus tareas principales, obtener un
equilibrio en el flujo de operaciones de la empresa, dicho equilibrio esta basado en los bienes de

la empresa y las obligaciones que esta posee al corto plazo. Si se logra esto, las deudas de la



empresa podran ser canceladas en los tiempos acordados y permitira adquirir nuevamente bienes

para comercializar, continuando con el curso normal de las operaciones.

Las fluctuaciones en el capital de trabajo pueden conllevar a diversidad de problematicas
para la compafiia tales como falta de recursos para el pago a proveedores, que a su vez conllevaria
en falta de adquisicion de nueva mercaderia y por ende una interrupcion en el flujo operativo del
negocio. De igual forma las fluctuaciones positivas de capital de trabajo pueden ser ineficientes
para la empresa, debido a que el recurso liquido excedente no deberia estar improductivo, ni ser

utilizado en inversiones que no han sido bien analizadas para ejecutar.

La administracién del capital de trabajo pretende que la compafiia siempre posea los recursos
necesarios que permitan financiar sus actividades operativas y que en ningin momento se presente
una situacion de insolvencia en la empresa. Adicional a ello, busca que el financiero de la
organizacion tome las decisiones de inversion mas convenientes, con el proposito de maximizar el

valor de la empresa.

El financiero para logar una adecuada administracion del capital de trabajo, también debe
tener en cuenta el binomio de riesgo- rentabilidad que existe en el mundo empresarial, al momento
de evaluar una alternativa de inversién con respecto a otra, ya que esto influye directamente, al

comprometer los recursos de la empresa.
1.1.2 Antecedentes de Campo

En tesis internacionales se ha abordado el tema de administracion del capital de trabajo,

destacando las siguientes:

De acuerdo con Gonzalez, E. (2013), en su tesis titulada La administracion del capital de

trabajo en la gestion de las empresas distribuidoras de medicinas de Lima Metropolitana, donde



su objetivo principal es conocer si la administracion del capital de trabajo beneficia la gestion de
las empresas distribuidoras de medicinas de Lima Metropolitana. Pretende indagar la importancia
de la administracion del capital de trabajo, para la mejoria de la gestion de estas empresas. En los
resultados obtenidos en su andlisis se concluye que los pilares de la administracion del capital de
trabajo se sustentan en la medida en que se pueda hacer un buen manejo sobre el nivel de liquidez;
mientras mas amplio sea el margen entre los activos corrientes que posee la empresa y sus pasivos

circulantes, mayor serd la capacidad de cubrir las obligaciones a corto plazo.

Castelo, O. y Anchundia, A. (2016) con su trabajo Estrategias para la administracion del
capital de trabajo en la empresa Editmedios, S.A., plantean como objetivo principal la elaboracion
de un modelo de estrategias en la administracion del capital de trabajo para la gestion financiera
de la empresa Editmedios, S.A. de la ciudad de Guayaguil (Ecuador). Los resultados de dicho
trabajo, muestran que las organizaciones deben tener un mecanismo o sistema capaz de poder
administrar los recursos, tales como politicas de crédito, cobranza, pagos, inventarios, efectivo y

otros; los que estan relacionados directamente al capital de trabajo de la empresa.

Estos estudios son acordes al tema investigativo porque detallan los elementos que integran

el capital de trabajo, asi como la importancia para la organizacién de su adecuada administracion.

1.2 Justificacion

El presente trabajo investigativo pretende indagar y analizar acerca de la problematica de la
compariia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. con relacion a la adecuada administracion del capital
de trabajo en lo que respecta a los periodos 2016 a 2017. De igual manera, procura analizar los
factores que influyen en el manejo del capital de trabajo de la empresa, con el fin de proponer

herramientas financieras y mejoras de procesos de informacion financiera acordes a las actividades



y tamafio de la empresa, las que faciliten la adecuada administracion del capital de trabajo y la
eficaz toma de decisiones.

Dicho planteamiento tiene su origen en la problemética, que la empresa ha venido
experimentando en los Gltimos afios, relacionada al retraso en los pagos a proveedores y en la
dificil recuperacion de los créditos que la compafiia otorga a otras empresas o entes estatales.

Las propuestas de herramientas financieras y mejoras de procesos de informacion financiera
tendran como proposito ayudar al personal de la Alta Gerencia, a lograr un adecuado andlisis de
la estructura financiera que requiere la empresa y de lograr la eficiencia en el manejo del capital
de trabajo, optando por la politica financiera que mas se adapte a las necesidades de la empresa.

El adecuado manejo del capital de trabajo requiere de la comprensién de las interrelaciones
producidas entre los activos y los pasivos circulantes del negocio, dicho buen manejo, reduce el
riesgo de que la compafiia presente insolvencia e incrementa los niveles de rentabilidad del
negocio, siendo beneficioso para todas las partes, tanto empleados como accionistas.

1.3 Planteamiento del problema

Sintomas: La problemaética de la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A., se centra en
la inadecuada administracion de su capital de trabajo, lo que origina que, en temporadas, la
empresa demore el pago de sus saldos con proveedores, incumpliendo con los plazos que estos le
establecen inicialmente. De igual forma, a la empresa se le ha complicado la recuperacion de sus
cuentas por cobrar, relacionadas a sus clientes estatales, los cuales en la mayoria de las ocasiones
se demoran mas de lo pactado para realizar sus pagos. Dichas situaciones en conjunto con otras
problematicas han originado un estancamiento financiero de la empresa por mas de tres afios, en

los cuales no se ha visto ninguin avance econdémico relevante.



Causas: La compafiia toma decisiones financieras de forma empirica, sin realizar analisis de
indicadores financieros u otros instrumentos. La carencia de instrumentos financieros, ha sido otro
factor clave de los problemas de capital de trabajo que la empresa posee, la razon radica en que el
personal que realiza la toma de decisiones de la empresa no cuenta con las herramientas adecuadas
para lograr la eficiencia en el manejo de las cuentas del activo circulante y pasivo circulante del
negocio. Agregado a ello, las personas encargadas de velar por el adecuado manejo financiero no
cuentan con la especializacion necesaria, que pudiese permitir tomar decisiones acordes a lo que

se aprecia en la empresa.

Pronostico: De continuar dicha problematica en la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles,
S,A., se podria presentar un estado de insolvencia bastante agravado y en el peor de los escenarios,

la empresa podria comprometer su negocio en marcha, llegando a la quiebra financiera.
1.4 Formulacion del problema

¢De qué manera la administracion financiera del capital de trabajo influye para que la

compaiiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. logre alcanzar su mision y vision?



Il.  Objetivos de la investigacion
2.1 Objetivo general
+ Diagnosticar la administracién financiera del capital de trabajo de la compafiia Servicios
Eléctricos y Civiles, S.A. para los periodos 2016-2017 y los impactos financieros de la
misma.
2.2 Objetivos especificos
+ Identificar el proceso de administracion del capital de trabajo que posee la compafiia
Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. y como esta gestiona el riesgo asociado al capital de
trabajo.
% Analizar cualitativamente la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. a través de la
matriz FODA y las fuerzas de Porter.
+ Elaborar diagnostico financiero del capital de trabajo de la compafiia Servicios Eléctricos
y Civiles, S.A. para los periodos 2016-2017.
++ Formular propuesta de herramienta financiera y mejoras de procesos, que faciliten la labor
de la Alta Gerencia, en lo que respecta a la adecuada toma de decisiones relacionada al

manejo del capital de trabajo de la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.
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1. Marco Teoérico
3.1 Declaracién de Mision, Vision y Valores de la Compafiia Servicios

Eléctricos y Civiles, S.A.

La compaiiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A., fundada en el afio 2007, se encuentra
compuesta por tres socios (familiares) y esta ubicada en Managua; posee como objetivo principal
la ejecucidn de obras civiles para plantas eléctricas y el respectivo mantenimiento de dichas obras.
La empresa trata de satisfacer las necesidades de servicio tanto de instituciones privadas como de

entidades estatales.

La compafiia centra sus actividades, en la construccidn de subestaciones eléctricas, lineas de
transmision y sustitucion de transformadores. Adicional a ello, brindan servicios de disefio de

planos de construccién y disefio de obras electromecanicas.

3.1.1 Mision

Garantizar y proporcionar a nuestros clientes soluciones energéticas, basadas en una
capacitacién continua, brindando asi una mejor ingenieria en el desarrollo del sector energético,

cumpliendo con las normas y procedimientos que establece la ley.

3.1.2 Visién

Ser una empresa lider en Nicaragua y ser reconocidos por la excelencia y lograr expandirnos
hacia el exterior. Ademas, ser participes en las soluciones a los problemas en los servicios de

energia y construcciones eléctricas.
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3.1.3 Valores
+ Honestidad: Nuestras acciones estan guiadas bajo principios morales que aseguran la
operacion transparente en el negocio y en nuestras relaciones interpersonales tanto interna
como externamente.
% Responsabilidad: Desarrollamos nuestra labor con excelencia, con el fin de brindarle el
mejor servicio a nuestros clientes.
% Respeto: Actuamos bajo principios éticos y morales que permiten garantizar a todos los
empleados y clientes del negocio un trato equitativo, sin ningun tipo de discriminacion.
+ Constancia: Somos perseverantes y firmes en las acciones que tomamos.
3.2 Generalidades de las Finanzas

3.2.1 Concepto de Finanzas

Segun Gitman, L. y Zutter, C. (2012) “"las finanzas se definen como el arte y la ciencia de
administrar el dinero””. (p.3). Las finanzas tienen como principal finalidad incrementar los
rendimientos que perciben los accionistas de las empresas, por medio de un adecuado analisis con

relacion a como se debe de invertir el dinero de la empresa para alcanzar mayores utilidades.

Las finanzas poseen dos &mbitos de desarrollo, uno de ellos es el de servicios financieros, el
cual estd directamente asociado con las areas de la banca, planeacién financiera personal,
inversiones, bienes raices y seguros. El otro &mbito es el de administracion financiera, que aborda
las funciones que debe desarrollar el gerente financiero de la empresa y su importancia en la

organizacion.

Gitman, L. y Zutter, C. (2012) “"los servicios financieros constituyen la parte de las finanzas
que se ocupa del disefio y la entrega de productos financieros a individuos, empresas y gobiernos,

asi como de brindarles asesoria™ (p.3).
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La administracion financiera se ocupa de analizar los recursos monetarios que posee la
empresa, y se centra en dos aspectos importantes de los recursos de la empresa, tal como lo son la
rentabilidad y la liquidez. La administracion financiera posee la finalidad de buscar que los
recursos con que cuenta la empresa sean lucrativos para la mismay que ademas estos, sean liquidos

para poder cubrir las obligaciones que la compafiia posee.

Por otro lado, Ortega, A. (2002) plantea las finanzas como:

La disciplina que, mediante el auxilio de otras, tales como la contabilidad, el derecho y la economia,
trata de optimizar el manejo de los recursos humanos y materiales de la empresa, de tal suerte que,
sin comprometer su libre administracion y desarrollo futuros, obtenga un beneficio maximo y

equilibrado para los duefios o socios, los trabajadores y la sociedad. (p.7).

En sintesis, es uno de los conceptos mas acertados, debido a que plantea la relacion que
existe entre las finanzas y las otras ciencias, brindando una amplia vision acerca de la importancia

de las finanzas en la empresa.

La administracion financiera es establecida por Perdomo, A. (2002) como:

Una fase de la administracién general, que tiene por objeto maximizar el patrimonio de una empresa
a largo plazo, mediante la obtencién de recursos financieros por aportaciones de capital u obtencién
de créditos, su correcto manejo y aplicacion, asi como la coordinacion eficiente del capital de
trabajo, inversiones y resultados, mediante la presentacion e interpretacion, para tomar decisiones

acertadas. (p. 31).
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3.2.2 Importancia de la administracion financiera

De acuerdo a Robles, C. (2012) las finanzas juegan un papel primordial en la consecucion
de los objetivos de la compafiia y el éxito de la misma en el mercado empresarial. La

administracion financiera esta encaminada a alcanzar los siguientes objetivos:

+»+ Obtencion de fondos para el desarrollo de la empresa e inversiones.

«» Inversidn en activos reales (activos tangibles).

«+ Inversidn en activos financieros (cuentas y documentos por cobrar).

+«» Inversiones temporales de aquellos excedentes que se obtengan de efectivo.

+«»+ Coordinacion de resultados (reinversion de resultados y reparto de dividendos).
+«+ Administracion del capital de trabajo.

+»+ Presentacion e interpretacion de informacion financiera.
Dichos objetivos pueden ser logrados por medio del siguiente proceso:
Nombre: Objetivo de la administracién financiera. Gréafico: N° 1

Recopilacion de datos
significatives

Analisis financiero

4

Planeacion financiera

A 4

Control financiero

4

Toma de decisiones acertadas

Fuente: Robles, C. (2012)
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Uno de los objetivos mas importantes de las finanzas, es lograr una adecuada administracion
del capital de trabajo porque por medio de ello, la empresa logra obtener un equilibrio entre los
activos circulantes (efectivo, cuentas por cobrar, entre otros) y los pasivos circulantes, evitando
asi tensiones de liquidez que imposibiliten a la empresa a cumplir con sus obligaciones
contractuales. Cabe destacar que las operaciones diarias que realizan las compafiias caen dentro

del marco del capital de trabajo, siendo aca uno de los puntos donde radica su importancia.

3.3 Capital de trabajo

3.3.1 Definicion de capital de trabajo

Segun Kennedy, R. D., y Mcmullen, S. Y. (1996) el capital de trabajo ““es el excedente del
activo circulante sobre el pasivo circulante, el importe del activo circulante que ha sido
suministrado por los acreedores a largo plazo y por los accionistas. El capital de trabajo es el

importe del activo circulante. ”* (p. 186)

La rentabilidad de una compafiia se puede ver directamente afectada por el exceso de
inversion en el activo circulante. Lo que todo financiero debe de priorizar es lograr una relacion
entre la liquidez de los activos y la exigibilidad de los pasivos circulantes, para garantizar la

solvencia de la empresa.

Para logar dicha relacion, el financiero debe de apoyarse de analisis financieros que le
permitan comprender la situacion econémica de la empresa, y por medio de dicha informacion

proceder a tomar decisiones para maximizar los beneficios de la empresa.

La importancia primordial del capital de trabajo se basa en la adecuada gestion de los

recursos financieros de la empresa, necesarios para mantener el giro habitual del negocio. Se puede
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entender capital de trabajo como el margen de seguridad que una empresa posee para seguir

operando.

Rizzo, M. (2007) define como ciclo operativo del negocio y ciclo de efectivo, lo siguiente:

El tiempo que transcurre desde que se realiza la compra de materia prima para producir y la
cobranza de las ventas del producto terminado. Inmerso en el ciclo operativo también se encuentra
el ciclo de efectivo, el que relaciona el periodo que transcurre desde que se realizan los pagos a
proveedores hasta que realizan las cobranzas de efectivo. Las necesidades de capital de trabajo
surgen de las diferencias temporales existentes entre el ciclo operativo y el ciclo de efectivo de una
empresa. El capital de trabajo neto (CTN) es la cantidad de trabajo necesario para financiar el ciclo
operativo de la compafiia. EI CTN también se conoce como necesidades operativas de fondos.

(p.103-104)

3.4 Analisis cualitativo

3.4.1 Definicion analisis cualitativo

El anélisis cualitativo segun Tapia, E. (1993) se define como:

El método para examinar y determinar los elementos constitutivos y particulares que componen
una empresa, de manera que proporcione un adecuado conocimiento sobre la estructura
organizativa y funcional, produccion, mercado, u otros y que permitan emitir una opinion sobre

ella. (p.40)

Dicho andlisis cualitativo puede ser realizado a traves de herramientas como el FODA y las
Cinco Fuerzas de Porter, que permiten visualizar diferentes aspectos cualitativos de los negocios,
con el fin de determinar los principales aspectos de mejora que presenta la empresa, asi como los

aspectos en los cuales es solida.
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El financiero ademés de realizar un anélisis cuantitativo de la informacion financiera del
negocio, debe de realizar un analisis cualitativo; esto con el propdsito de poseer un panorama mas

amplio acerca de la situacion economica de la compafiia.
3.4.2 Anélisis FODA

De acuerdo a Ponce, H. (2006), el analisis FODA consiste en ~~ una evaluacion de los
factores fuertes y débiles que en su conjunto diagnostican la situacién interna de una organizacion,

asi como su evaluacion externa; las oportunidades y amenazas. ~~ (p.2)

El FODA es un componente esencial para el adecuado andlisis cualitativo de la organizacion
ya que identifica las acciones o hechos que la empresa esta realizando adecuadamente, asi como
lo que esté realizando de forma errénea (fortalezas y debilidades). De igual forma factores sociales,
legales y econdmicos influyen en una empresa, debido a que estos pueden conllevar a la aparicion
de nuevas oportunidades comerciales, modificando o ampliando el mercado objetivo de laempresa
en cuestion. Por otro lado, asi como estos cambios pueden abrir nuevas oportunidades, también
pueden suponer una amenaza a la sustentabilidad de la empresa. Por ello el financiero debe tener
presente tanto los elementos internos, asi como los externos de la organizacion, para poder realizar

una toma de decisiones adecuada y que influya positivamente en la empresa.

Ademas de identificar cambios en los factores antes establecidos; el financiero debe ser
capaz de comprender el porqué de estos eventos, y asi poder minimizar el impacto financiero y

operativo negativo que estos cambios puedan ocasionar.
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3.4.3 Cinco Fuerzas de Porter

Porter, M. (2008) las Cinco Fuerzas de Porter componen un modelo holistico que permite
analizar cualquier industria en términos de rentabilidad. También llamado “~"Modelo de
Competitividad Ampliada de Porter””. Constituyendo una herramienta de gestion que permite
realizar un analisis externo de una empresa a través del analisis de la industria o sector a la que

pertenece.

Las fuerzas involucradas en el analisis de Michael Porter son el poder de negociacion de los
clientes, el poder de negociacion de los proveedores, amenaza de nuevos competidores entrantes,
amenaza de ingreso de productos sustitutos y la rivalidad entre los competidores. (Ver Anexo 1.

Fuerzas de Porter)

El poder de negociacidon de los clientes se expresa en el poder que poseen los consumidores
para obtener buenos precios y condiciones, rigiéndose esto por la ley de oferta-demanda. A menor
cantidad de compradores mayor sera el poder de negociacion que poseeran los clientes existentes;

reclamando asi precios mas bajos y mejores condiciones.

Hay factores que inciden en el incremento en el poder de negociacion que poseen los clientes
tales como la no diferenciacion de los productos, es decir todas las empresas ofertan al mercado,
el mismo producto sin ningun tipo de caracteristica o valor agregado que influya en el consumidor.
Las compras por volumen y la existencia de productos sustitutos de igual forma permiten al

consumidor que su poder crezca.

El poder de negociacion de los proveedores esta basado en el poder que estos poseen al

momento de incrementar los precios de venta y no realizar concesiones (descuentos, promociones,
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entre otros), al igual que el poder de los clientes, al haber una cantidad muy limitada de

proveedores, estos tendran mayor poder de negociacion en el mercado.

Existen otros factores que influyen de forma directa en dicho poder, entre ellos destacan la
inexistencia de materias primas sustitutas y que las empresas realizan compras que en muchas
ocasiones son de volumen muy bajo, por ende, los proveedores aprovechan a incrementar el precio

del producto.

La amenaza de nuevos competidores hace énfasis en el ingreso de nuevas empresas que
comercializan o producen un mismo tipo de producto en el mercado. Pero para ello, los nuevos
ofertantes deben de superar las barreras de mercado que existen tales como la falta de experiencia
en el ambito, politicas reguladoras, saturacion de mercado, entre otras; lo cual apoya a los
ofertantes ya existentes y dificulta la entrada de los nuevos. Claro est4, si el nuevo ofertante brinda
productos de mejor calidad y a un menor costo, su entrada al mercado sera relativamente mas
sencilla, teniendo las otras empresas que desarrollar estrategias para minimizar el impacto

financiero de la entrada del nuevo competidor.

La amenaza de ingreso de productos sustitutos plasma el efecto que posee en el mercado el
ingreso de productos alternativos a otros que se encuentran en el comercio, dichos sustitutos son
de menor costo y su calidad en la mayoria de los casos es aceptable. Un ejemplo clésico de esto,
es la margarina siendo el sustituto de mantequilla. Para que un producto sustituto tenga buena
aceptacion en el mercado, este debe cumplir por o menos con ser de menor costo que el producto

primario y que los clientes no posean lealtad de compra hacia dicho producto.

Por ultimo, se encuentra la rivalidad entre los competidores existentes en un mercado. En

dicha fuerza se visualizan las diversas estrategias comerciales desarrolladas por cada empresa, con
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el unico fin de superar a sus competidores y de esta forma afianzarse del mercado. Esta fuerza
presenta mayores incrementos, a medida que el namero de competidores aumenta y los productos
se van igualando. En ese momento las compaiiias deben desarrollar estrategias que permitan
diferenciarse del resto ya sea por medio de calidad del producto o reduccion de precios, siendo

estas las mas utilizadas.

3.5 Analisis financiero

3.5.1 Definicion de analisis financiero

Gil, A. (2004) considera el analisis financiero como ““parte de un sistema o proceso de
informacién cuya mision es la de aportar datos que permitan conocer la situacion actual de la

empresa y pronostica su futuro™. (p.10)

De igual manera Nava, M. (2009) lo define como:

La herramienta mas efectiva para evaluar el desempefio econémico y financiero de una empresa a
lo largo de un ejercicio especifico y para comparar sus resultados con los de otras empresas del
mismo ramo que estén bien dirigidas y que presenten caracteristicas similares; pues, sus
fundamentos y objetivos se centran en la obtencion de relaciones cuantitativas propias del proceso
de toma de decisiones, mediante la aplicacion de técnicas sobre datos aportados por la contabilidad

que, a su vez, son transformados para ser analizados e interpretados. (p.607)

La adecuada aplicacion de un analisis financiero permite identificar los aspectos econémicos
y financieros que muestran las condiciones en que opera la compafiia, con respecto a diversos
aspectos tales como liquidez, solvencia, endeudamiento, eficiencia, rendimiento y rentabilidad,
facilitando de esta manera la toma de decisiones gerenciales, economicas y financieras en la

actividad empresarial.
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Cabe destacar que los analisis financieros son aplicables a todo tipo de empresas, desde
Pymes hasta grandes corporaciones, siendo esta una de las herramientas mas importantes para la

toma de decisiones empresariales.

Los analisis financieros estan clasificados en dos tipos, los verticales y los horizontales.

3.5.2 Analisis financiero vertical

Segan Shim, J. y Siegel, J. (2004) el andlisis vertical sirve para “~“poner en evidencia la
estructura interna de la empresa, también permite la evaluacion interna y se valora la situacion de

la empresa con su industria. * (p.35).

El analisis vertical de los estados financieros es la evaluacién del funcionamiento de la
empresa en un periodo ya especificado, sin tener que relacionarse con otro periodo. En el analisis
vertical se realiza la interpretacion de los porcentajes, lo que se determina a través de convertir los

montos del estado financiero en importes relativos con respecto a un rubro especifico.

3.5.3 Analisis financiero horizontal

Para Shim, J. y Siegel, J. (2004) el analisis horizontal se realiza de la siguiente forma:

Con estados financieros de diferentes periodos, se procede a examinarse la tendencia que han
presentado los rubros de los estados financieros en el transcurso del tiempo establecido para
analizarse. El andlisis se determina con la comparacién de dos 0 mas afios para obtener como
resultado valores absolutos y con porcentajes, tomando siempre un afio base para poder realizar el

andlisis pertinente. (p.37)

A diferencias del analisis vertical, el horizontal brinda una perspectiva mas amplia del

desarrollo de la empresa con el paso de los afios, lo que favorece para el analisis de la compaiiia,
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mientras que el vertical Gnicamente determina la comparacion de los datos financieros de un solo

periodo.

3.6 Analisis de razones financieras

Segun Peérez, J. y Merino, M. (2013) las razones financieras son ““cocientes que permiten
establecer comparaciones entre distintos datos financieros. Para que una razén sea valida, se debe

de cotejar informaciones que correspondan a un mismo periodo™".

El andlisis de razones financieras comprende el estudio y relaciones entre cuentas de los
estados financieros de la empresa en un periodo de tiempo determinado. Dicho analisis es de suma
importancia debido a que brinda a los empresarios informacion clave acerca de la situacion actual
del negocio, por medio de la cual pueden proceder a tomar decisiones que permitan el desarrollo

empresarial del negocio.

Uno de los principales objetivos de las razones financieras, es simplificar y reducir los datos
que son sujetos de analisis, con el proposito de que estos sean facilmente interpretables. El analisis
de las razones financieras deberia de ser realizado de forma comparativa, es decir que las razones
calculadas en el periodo actual deben ser comparadas con la de periodos anteriores, al igual que

compararlas con las medias que maneja la industria en la que se desempefia la empresa.

Las razones financieras pueden clasificarse en cuatro grupos de acuerdo a sus caracteristicas:

razones de liquidez, razones de endeudamiento, razones de actividad y razones de rentabilidad.
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3.6.1 Razones de liquidez

Segun Gonzélez, O. (2013) las razones de liquidez ““son aquellas que permiten conocer la
capacidad que tiene la compariia para cubrir sus obligaciones a corto plazo™. Las principales

razones de liquidez son las siguientes:

+ Capital Neto de Trabajo: Mide el capital con el que cuenta la empresa para afrontar las
obligaciones a corto plazo. Se determina de la diferencia existente entre el activo corriente
y el pasivo corriente.

%+ Razon corriente: Determina la solvencia de la compafiia. Es determinada de la division
del activo corriente y el pasivo corriente, mientras mas alto sea el resultado, mas solvente
se encuentra el negocio.

¢ Prueba &cida: Es el indice de solvencia mas exigente, pues excluye los inventarios del
activo circulante. Este se determina restando a los activos circulantes, el inventario y
dicho resultado dividiéndolo con el pasivo corriente. Este indicador descarta las cuentas
del activo circulante que no son facilmente convertibles al efectivo.

3.6.2 Razones de endeudamiento

Segln Gonzalez, O. (2013) las razones de endeudamiento ““son las que identifican la
cantidad de recursos que son obtenidos de terceros y la capacidad de la empresa para poder asumir

sus pasivos” . Las principales razones de endeudamiento son las siguientes:

% Razon de endeudamiento: Mide la proporcion de los activos que estan financiados por
terceros. Se determina dividiendo el pasivo total entre el activo total.
++ Estructura de capital: Muestra el grado de endeudamiento con relacion al patrimonio de

la empresa. Se calcula de la division del pasivo total entre el patrimonio.
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++ Cobertura de gastos financieros: Indica hasta qué punto la empresa puede disminuir sus
ganancias sin ponerse en una situacion complicada con respecto al pago de los gastos
financieros de sus deudas. Se determina de dividir la utilidad antes de impuesto entre los
gastos financieros.

3.6.3 Razones de actividad

Segun Gonzalez, O. (2013) las razones de actividad ““son las encargadas de medir la
efectividad con que la empresa administra sus activos, expresando a su vez la habilidad que posee
la compafiia con la conversion a efectivo de sus activos circulantes”™. Las principales razones de

actividad son las siguientes:

+ Rotacién de inventarios: Mide la velocidad o veces que el inventario se vende en la
empresa. Se determina a través de la division del costo de venta y el inventario promedio.

¢+ Plazo promedio de inventarios: Presenta la cantidad de dias que el inventario se encuentra
resguardado por la empresa antes de su venta. Esta se calcula dividiendo la cantidad de
360 dias entre la rotacion de inventarios.

++ Rotacidn de cuentas por cobrar: Refleja el nimero de veces que los saldos de los clientes
se han recuperado durante el periodo. Se determina dividiendo las ventas netas al crédito
entre el saldo promedio de las cuentas por cobrar.

¢+ Plazo promedio de cuentas por cobrar: Muestra el plazo de dias que toma la empresa en
recuperar una venta al crédito. El calculo es realizado dividiendo 360 dias entre la rotacion
de cuentas por cobrar.

++ Rotacién de cuentas por pagar: Presenta la cantidad de veces que la empresa paga sus

obligaciones con sus proveedores durante el periodo. Es el indicador de la velocidad con
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que la empresa paga sus deudas. Es determinado a través de la division de las compras al
crédito del periodo entre el saldo promedio de cuentas por pagar.

% Plazo promedio de cuentas por pagar: Indica el plazo de dias que le toma a la empresa
pagar sus obligaciones con sus proveedores. Se estipula a través de la division de 360 dias
y la rotacion de las cuentas por pagar.

3.6.4 Razones de rentabilidad

Segun Gonzalez, O. (2013) las razones de rentabilidad ““son las que miden la capacidad de
generacion de utilidad de la empresa, midiendo el grado de rentabilidad que obtiene la compafiia
con respecto a las ventas, al monto de sus activos o al capital aportado por los socios™. Las

principales razones de rentabilidad son las siguientes:

+ Margen bruto de utilidad: Mide el porcentaje de utilidad de la empresa después de haber
cancelado las existencias de inventario. Determinado de la diferencia entre las ventas y
costo de ventas y dicho resultado dividido entre las ventas.

+ Margen neto de utilidades: Indica el porcentaje de utilidad de la empresa después de haber
cubierto sus gastos de operacion y obligaciones tributarias. Calculado de la siguiente
forma: de las ventas netas menos los gastos de operacion menos los impuestos/ Ventas.

++ Rotacidn de activos: Muestra la eficiencia de la empresa en la utilizacion de los activos.
Se calcula dividiendo las ventas totales entre los activos totales.

% Rendimiento de la inversién: Determina la rentabilidad de los activos de la empresa. Se
estipula a través de la division de la utilidad neta después de impuestos entre los activos
totales.

¢ Rendimiento del capital: Presenta la rentabilidad del capital de la empresa. Se divide la

utilidad neta después de impuestos entre el capital.
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IVV. Preguntas directrices

% ¢Cudles son los procesos realizados por la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. para
la administracién del capital de trabajo?

% ¢De qué forma la empresa gestiona los riesgos asociados al capital de trabajo?

% ¢Cudles son los elementos internos y externos que afectan a la compafiia Servicios Eléctricos
y Civiles, S.A?

% ¢Cudl es la situacion financiera del capital de trabajo de la empresa para los periodos 2016-
20177

% ¢Qué herramientas financieras y mejoras de procesos podrian facilitar la adecuada toma de

decisiones con relacion al capital de trabajo de la empresa?
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V. Operacionalizacion de variable

OBJETIVOS VARIABLE DEFINICION CONCEPTUAL DEFINICION INDICADOR ITEMS
OPERACIONAL
Identificar el proceso de | Capital de | Kennedy, R. D.,y Mcmullen, S. Y. (1996). El | Realizar proceso de | Guia de recorrido de proceso | Anexo 2 (Sec.2.1, Sec.2.4 —
administracion del capital de | trabajo capital de trabajo neto es el excedente del | indagacion con el | de administracion del capital | Sec.2.)
trabajo que posee la compafiia activo circulante sobre el pasivo circulante, el | responsable de ejecutar | de trabajo. Anexo 3 (Sec.2.1, Sec.2.5 —
Servicios Eléctricos y Civiles, importe del activo circulante que ha sido | la actividad. Sec.2.6, Sec. 2.8 — Sec.2.9,
S.A. y como esta gestiona el suministrado por los acreedores a largo plazo Sec.2.18 — Sec.2.24)
riesgo asociado al capital de y por los accionistas. El capital de trabajo es Anexo 4 (Sec.2.2, Sec.2.9 —
trabajo. el importe del activo circulante. (p. 186) Sec.2.10, Sec.2.13- Sec.2.14)
Anexo 5 (22-24, 33-34, 36-38,
42, 45- 46)
Analizar cualitativamente la | Andlisis Tapia, E. (1993) ““el método para examinar y | Aplicacion de Matriz | Fortalezas Anexo 2 (Sec.1.1 — Sec.1.13)
compafiia Servicios Eléctricos | cualitativo determinar los elementos constitutivos y | FODA y Fuerzas de | Oportunidades Anexo 3 (Sec.1.1 — Sec. 1.10)
y Civiles, S.A. a través de la particulares que componen una empresa, de | Porter. Debilidades Anexo 4 (Sec.l.1- Sec.2.1,
matriz FODA y las fuerzas de manera que proporcione un adecuado Amenazas Sec.2.3- Sec. 2.5, Sec.2.7-
Porter. conocimiento sobre la estructura organizativa Poder de negociacion de los | Sec2.8, Sec.2.16- Sec.2.17)
y funcional, produccién, mercado, u otros y clientes. Anexo 5 (1-21, 27-29, 31, 47-
que permitan emitir una opinién sobre ella™. Poder de negociacion de los | 56)
(p.40) proveedores. 7.2.1 Matriz FODA.
Amenaza de nuevos | 7.2.2 Fuerzas de Porter.
competidores entrantes.
Amenaza de productos y
servicios sustitutos.
Rivalidad entre competidores.
Elaborar diagnostico | Diagndstico | Nava, M. (2009) ~~ La herramienta més | Aplicacion y andlisis de | Andlisis vertical Anexo 2 (Sec.2.2- Sec.2.3,
financiero del capital de | (andlisis) efectiva para evaluar el desempefio | razones financieras | Andlisis horizontal Sec.2.10)
trabajo de la compafiia | financiero econémico y financiero de una empresa a lo | relacionadas al capital | Razon de liquidez Anexo 3 (Sec.2.2 — Sec.2.4,

Servicios Eléctricos y Civiles,
S.A. para los periodos 2016-
2017.

largo de un ejercicio especifico y para
comparar sus resultados con los de otras
empresas del mismo ramo que estén bien
gerenciadas y que presenten caracteristicas
similares; pues, sus fundamentos y objetivos
se centran en la obtencién de relaciones
cuantitativas propias del proceso de toma de
decisiones, mediante la aplicacion de técnicas
sobre datos aportados por la contabilidad que,
a su vez, son transformados para ser
analizados e interpretados.”” (p.607)

de trabajo.

Razén circulante

Razén de prueba acida
Razén de capital de trabajo
Razén de endeudamiento

Sec.2.7, Sec.2.10 — Sec.2.17,
Sec.2.25- Sec.2.26)

Anexo 4 (Sec.2.6, Sec.2.11-
Sec.2.12, Sec.2.15)

Anexo 5 (25-26, 30, 32, 35,
39-41, 43 - 44)

Anexo 6. Estados financieros
7.3. Diagnostico financiero del
capital de trabajo de la
compafiia Servicios Eléctricos
y Civiles, S.A. 2016-2017.
Anexo 7. Calculo de razones
financieras.
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V1. Disefio Metodoldgico

6.1 Enfoque de investigacion

En el presente trabajo investigativo se hizo uso del enfoque mixto, integrado por la parte
cuantitativa, basada en el analisis de la informacion numérica contenida en los estados financieros
de la compaiiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A., proporcionando datos objetivos y de gran valor
de analisis; los que fueron utilizados para el calculo de indicadores financieros ligados al capital
de trabajo de la empresa. Por otra parte, el trabajo investigativo también se enfocd de forma
cualitativa, permitiendo a través de instrumentos de recoleccion de datos tales como entrevistas,
guias de recorrido de procesos y analisis documental, obtener informacion que describe las
experiencias de las personas involucradas en los procesos de administracién del capital de trabajo
de la compafiia, que a su vez facilita el de entendimiento la problematica actual y la formulacion

de propuesta de mejoras de procesos.

6.2 Tipo de investigacion

Segun Sabino, C. (1996) el tipo de investigacion con base a su nivel de aplicacion es de tipo
aplicada, brindando una respuesta efectiva y fundamentada para la problematica, basada en los
conocimientos relacionados a la adecuada administracion del capital de trabajo. Mientras que por
su nivel de alcance se utilizd el tipo de investigacion descriptiva, implicando el detalle de las
caracteristicas de la probleméatica del trabajo investigativo; esto apoyado con la revisién

documental y demas instrumentos de recoleccion de datos utilizados.
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6.3 Variables

6.3.1 Capital de trabajo

Para Kennedy, R., y Mcmullen, S. (1996) el capital de trabajo neto es el excedente del activo
circulante sobre el pasivo circulante, el importe del activo circulante que ha sido suministrado por
los acreedores a largo plazo y por los accionistas. El capital de trabajo es el importe del activo

circulante. (p. 186)

Se utilizaran diveros instrumentos de recoleccion de datos, tales como entrevistas,
recorridos de procesos, revision documental, entre otros, con el propdsito de recabar informacion

acerca de esta variable y como es desarrollada en la organizacion.

6.3.2 Andlisis cualitativo

Segln Tapia, E. (1993) el andlisis cualitativo es “el método para examinar y determinar los
elementos constitutivos y particulares que componen una empresa, de manera que proporcione un
adecuado conocimiento sobre la estructura organizativa y funcional, produccion, mercado, u otros

y que permitan emitir una opinion sobre ella”. (p.40)

Por medio de instrumentos de analisis como el FODA vy las cinco fuerzas de Porter, se
obtendra la informacion correspondiente a los factores internos y externos que influyen en la
entidad y en su desempefio financiero. Asi como la influencia que poseen los clientes y
proveedores para la misma. De esta forma se comprendera en un sentido mas amplio, el mercado

en el cual se esta desarrollando la empresa sujeta a analisis.
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6.3.3 Diagnostico (Analisis) financiero
Segun Nava, M. (2009) el analisis financiero es:

La herramienta mas efectiva para evaluar el desempefio econdémico y financiero de una empresa a
lo largo de un ejercicio especifico y para comparar sus resultados con los de otras empresas del
mismo ramo que estén bien gerenciadas y que presenten caracteristicas similares; pues, sus
fundamentos y objetivos se centran en la obtencidn de relaciones cuantitativas propias del proceso
de toma de decisiones, mediante la aplicacion de técnicas sobre datos aportados por la contabilidad

que, a su vez, son transformados para ser analizados e interpretados. (p.607)

Para efectuar adecamente el analisis financiero, se realizara la revision documental de los
estados financieros de la empresa con el proposito de calcular indicadores financieros que permitan
evaluar el desempefio econdémico del negocio, asi como la gestion del mismo, a través del calculo
de gestiones financieras tales como la razén de liquidez, prueba acida, razon de endeudamiento,
entre otras. Adicional aello, se realizaran analisis verticales y horizontales con las cifras contenidas
en los estados financieros suministrados por la Administracion de la Compafia Servicios

Eléctricos y Civiles, S.A.

El anélisis de razones financieras estara enfocado principalmente en las razones de liquidez
con el objetivo de visualizar como se encuentra la liquidez de la empresa y con base a estos
resultados, proceder a definir estrategias que faciliten y mejoren, en caso de ser necesario, la

liquidez de la organizacion.
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6.4 Area de estudio y muestra

El area de estudio del trabajo investigativo es la situacion financiera del capital de trabajo de
la compaiiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A., para la cual se analizo sus estados financieros en
lo que corresponde a los rubros de capital de trabajo, es decir los activos y pasivos circulantes, con

el fin de realizar un analisis integral de los mismos.

El area especifica de estudio o muestra fueron el conjunto de estados financieros (Estado de
situacién financiera y estado de resultados) de la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.
para los periodos 2016-2017, tomando en cuenta lo relacionado al capital de trabajo. De igual
forma, se requirié como objeto de estudio al personal del area de contabilidad de la empresa para

poder aplicarles entrevistas y guias de recorrido de procesos.

El tratamiento de la informacion se determindé por medio de muestreo no probabilistico,
debido a que la muestra seleccionada cumple con caracteristicas especificas asociadas a la

problemaética del trabajo investigativo.
6.5 Métodosy Técnicas

El método utilizado es el inductivo, con el fin de plasmar la realidad de la empresa por medio
de la recoleccion de datos, detallando las caracteristicas y propiedades de la problematica en
cuestion. Adicional a ello, se elaboraron preguntas directrices que sirvieron de guia en la
investigacion, la cual es de tipo no experimental, enfocada en un periodo especifico del tiempo,

abarcando los periodos 2016-2017.

Rodriguez, M. (2010) sefiala que las técnicas son los medios empleados para la recoleccion
de la informacion, con el proposito de conseguir informacion confiable acerca de la situacion

actual de la empresa. En el trabajo investigativo fueron utilizados diversos tipos de medios de
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recoleccion de datos, tales como entrevistas estructuradas aplicadas al personal de contabilidad de
la compafiia, observacion del disefio e implementacion de los procesos relacionados al capital de
trabajo y el andlisis documental realizado a los estados financieros de la compafiia Servicios

Eléctricos y Civiles, S.A. para 2016-2017, asi como el calculo y analisis de indicadores financieros.

6.6 Instrumentos de analisis

Rodriguez, M. (2010) la recoleccién de los datos de campo, se realizd por medio de la
observacion de los procesos establecidos por la compafiia para la administracion del capital de

trabajo, se verifico el disefio e implementacion de dicho proceso.

Adicional a esto, se utilizaron diversos instrumentos para recabar informacion del proceso

de administracion del capital de trabajo, entre los que se encuentran los siguientes:

 Entrevista con el Gerente General para recabar informacion relacionada al proceso de
administracion del capital de trabajo, con el fin de identificar las fortalezas y debilidades
en dicho procedimiento. Ver Anexo 2.

% Entrevista y cuestionario con el Contador General relacionada a la generacion de la
informacion financiera para la toma de decisiones de la Alta Gerencia con respecto a la
administracion del capital de trabajo de la empresa. Ver Anexo 3 y Anexo 4.

% Entrevista dirigida al Gerente de Proyecto, con el propdésito de identificar el proceso de
gjecucion y monitoreo de los proyectos, y la posterior remision de reportes a la Alta
Gerencia debido a la afectacion directa que la ejecucion de proyectos posee en el capital

de trabajo de la empresa. Ver Anexo 5.
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Dichos instrumentos facilitaran reflejar la situacion actual de la entidad, para poder
desarrollar propuestas de mejoras de procesos. Dichas actividades estan encaminadas en evaluar

al aspecto cualitativo de la compafiia.

Para evaluar el aspecto cuantitativo y realizar el diagnostico financiero del capital de trabajo
financiero, se procedio a realizarse el analisis documental de los rubros de capital de trabajo de los
estados financieros de la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. para los periodos
2016-2017, asi como el célculo y procesamiento de los indicadores financieros con dicha
informacién contable, permitiendo de esta forma conocer la situacion financiera actual de la

empresa en lo que respecta a su capital de trabajo.
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VII. Analisis de resultados

7.1 Identificacion del proceso de administracion del capital de trabajo.

De acuerdo con las entrevistas realizadas a la Gerencia General, Contabilidad y a la Gerencia
de Proyectos se presentan los siguientes analisis con relacion al proceso de administracion del

capital de trabajo de la Compaiiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Actualmente la empresa no cuenta con politicas encaminadas al adecuado manejo del
efectivo, asi como la administracién de sus cuentas por cobrar, cuentas por pagar e inventarios
(insumos). Hoy en dia, la compafiia realiza procesos empiricos basados en cubrir las necesidades
diarias de la entidad; sin existir ningln tipo de planeacién financiera que les permita proyectar sus

entradas y salidas de efectivo y conocer con antelacién las necesidades de efectivo que se tendran.

En relacion al andlisis realizado a la estructura organizacional de Servicios Eléctricos y
Civiles, S.A. se identificd que no se presenta la figura de un Gerente Financiero, por tanto, las
actividades que éste deberia realizar, son asumidas parcialmente por el Gerente General; siendo
esto uno de los puntos importantes en la problemética actual del negocio; debido a que el personal
encargado por velar por el manejo de los activos corrientes de la compafiia no cuenta con la
expertiz necesaria para cumplir adecuadamente con las diversas labores que un Gerente Financiero

desempefia, tal como se detallan a continuacion:
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Nombre: Labores del Gerente Financiero. Gréafico: N° 2

Medir o
potencial Definir

de creacion estrategia
de valor corporativa

Capacidades
Definir analiticas con

estrategia relacion a la
financiera informacion
financiera

Realizacion

Gerencia de -
de activos planeacion
financiera

Fuente: Elaboracién Propia

Actualmente la empresa no realiza analisis de razones financieras, Gnicamente se basan en
la informacién reflejada en los estados financieros de la misma. La realizacién del andlisis de las
razones financieras permitiria a la compafiia visualizar el desempefio actual del negocio, asi como

poder evaluar su gestion.

Adicional a ello, en la compafiia no se posee documentado un sistema de control interno que
les permita mitigar los riesgos de la operatividad diaria del negocio, por tanto, la empresa posee
mayor exposicion a que sus colaboradores puedan cometer errores y/o fraudes. Dichos eventos
tendrdn como consecuencia que a la compafiia se le dificulte lograr alcanzar los objetivos

establecidos.

Sumado a todas las condiciones antes mencionadas, se identificd que el Contador de la

empresa labora por contrato de servicios profesionales, es decir, Unicamente se ocupa de la
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contabilizacién de las operaciones diarias del negocio para poder elaborar los estados financieros
al cierre de cada periodo. Agregado a esto, se encarga de elaborar y contabilizar los pagos de los
entes reguladores (D.G.I, Alcaldia de Managua, INSS e INATEC). Este punto, es clave para
entender la problemaética de la empresa pues se logra observar que el Contador al no ser un
colaborador permanente en el negocio, no genera valor agregado para la organizacion debido a
que se limita solamente a la generacion de estados financieros, pago de impuestos y aportes

patronales.

Dicha situacion origina que la Gerencia General no pueda contar con informacion financiera

con mayor frecuencia, lo cual facilite la toma de decisiones oportunas.

Con relacion al capital de trabajo, se aprecia que la administracion del mismo radica
actualmente, en la revision que la Gerente General realiza de los saldos de las cuentas bancarias
del negocio para verificar que se pueda cubrir con los pagos que se realizaran durante la semana.
En caso que no se cuente con el efectivo requerido, la Gerente General que también es socia de la
compafiia procede a buscar fuentes de financiamiento para la empresa tales como préstamos con
fondos personales, lineas de crédito revolvente con instituciones financieras (tarjetas corporativas)

y venta de activos.

El proceso realizado por la empresa es bastante basico y empirico, sin la realizacién de
andlisis méas profundos, tales como la recuperabilidad de sus cuentas por cobrar, que son un pilar
fundamental para el negocio y que afecta directamente los niveles de liquidez del mismo. Afadido
a esto, la organizacion tampoco maneja flujos de caja que permitan prever las necesidades que se

tendran en los proximos meses.
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En lo que respecta a las cuentas por cobrar, el auxiliar contable de la compafiia se encarga
de la gestion de las mismas apoyado por el gerente general; se indicd que el plazo que le brindan
a sus clientes para realizar el pago por los servicios de mantenimiento de las plantas y estaciones
eléctricas es de 30 dias, el cual la mayor parte del tiempo se cumple; lamentablemente los ingresos
por servicios de mantenimiento actualmente representan una parte minima de los ingresos de la
empresa. Por otro lado, estdn las cuentas por cobrar asociadas a los proyectos, las cuales si
involucran a entidades gubernamentales pueden llegar a tomarse meses para la realizacion de los

pagos, y en los cuales la socia indica no hay forma alguna de presionar y solo basta ser paciente.

Con relacion a los clientes privados, menciona que una vez entregada la obra
aproximadamente en 30 dias proceden con el pago. Dichos plazos de crédito a sus clientes no se

encuentran establecidos en ninguna politica corporativa.

Como parte de la operatividad del negocio, la administracion del inventario de insumos y
herramientas de los proyectos es realizada por un auxiliar de la bodega central, el que a su vez es
supervisado y monitoreado directamente por el Gerente de Proyectos. El auxiliar de la bodega
central se encarga de suplir las necesidades de insumos de los diversos materiales y herramientas
utilizadas en cada proyecto, para ello, en cada proyecto se establece una pequefia bodega (sub-
bodega) la cual se suple directamente de la bodega central por medio de movimientos de

inventarios.

De esta forma llevan un control no documentado de las personas a las cuales se les asigné
determinada herramienta y de los materiales que han sido remitidos directamente a las “sub
bodegas” que hay en el proyecto especifico. En cada proyecto también se presenta la figura de
supervisor de obra, el que se encarga de velar por la utilizacion adecuada de los materiales y

prevenir que se presenten eventos de fraude.
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La calendarizacién de pago a proveedores es monitoreada por el auxiliar contable, el que en
si se encarga de la operatividad diaria de la compafiia a la espera de que el contador de la empresa
se presente para realizar los registros en los sistemas contables. Segun indicaciones de la socia
principal del negocio, los pagos a proveedores histéricamente se habian realizado en tiempo y
forma, pero en los Gltimos periodos se han presentado ciertos atrasos debido a la falta de pago por
parte de los clientes. Destaca que dicha situacion ha venido disminuyendo debido a que
actualmente ya que casi no se estd laborando con proyectos gubernamentales, que eran los que

originaban dichas situaciones.

En otro aspecto, los préstamos a corto plazo son monitoreados por el auxiliar contable,
destacan que dichos préstamos en su mayoria no son pagados ya que corresponden a directamente
alos socios, los cuales no exigen el reintegro del efectivo debido a que reciben un salario especifico
por laborar directamente en la compafiia. Lo Gnico que se monitorea son los saldos adeudados en
concepto de la tarjeta de crédito corporativa con la que cuenta la empresa y que es utilizada para
suplir necesidades de efectivo temporales. Estas observaciones se recabaron realizando un

recorrido al proceso de administracién de capital de trabajo.

Las deficiencias y condiciones planteadas con anterioridad han provocado que en diversas
ocasiones la empresa caiga en situaciones de iliquidez que podrian haber sido prevenidas con
antelacién, originando que la obtencion de fondos para solventar dichas situaciones presente altos

costos financieros.
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7.2 Andlisis cualitativo de la Compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

7.2.1 Matriz FODA

Basado en la informacion recolectada por medio de los instrumentos previamente abordados,
tales como entrevistas y cuestionarios a colaboradores claves de la organizacion, al igual que por
medio de revision documental, se observaron los siguientes elementos cualitativos que reflejan la
situacion actual del negocio y el papel que este desempefia en el mercado. En adelante se presenta
un analisis de las Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (FODA) elaborado para la

compaiiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Las principales fortalezas que posee en la actualidad la empresa, son su experiencia en el
mercado de construcciones civiles de subestaciones eléctricas, asi como de mantenimiento
correctivo y preventivo de dichas subestaciones. La empresa posee mas de 11 afios de trayectoria
en el mercado nicaragiense y de la mano de sus socios fundadores han podido posicionarse como

una opcion fiable para sus clientes tanto privados como estatales.

Uno de los aspectos claves que presenta la organizacion es la responsabilidad con la que
desarrollan cada uno de sus proyectos ya que, hasta la fecha, luego de once largos afios no han
presentado ningun retraso 0 inconveniente con proyectos ejecutados, sino méas bien han ganado
prestigio entre sus clientes, los cuales buscan que la empresa, realice los mantenimientos

preventivos de las subestaciones que ellos mismos construyen.

La compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. posee clientes a los cuales les ha brindado
servicios por mas de nueve afios, esto muestra la confianza que le posee la clientela debido a su
alto grado de responsabilidad con la cual realizan los proyectos. Adicional a ello, la compafiia se

ha enfocado siempre en ejecutar proyectos con la calidad requerida por sus clientes; en ningun
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caso se han recibido reclamos por parte de clientes, ni se ha hecho uso de las garantias relacionadas

a vicios ocultos en las obras.

El servicio al cliente es uno de los principales pilares para la compafiia, por el cual se han
destacado de sus principales competidores. Agregado a esto, el factor humano ha sido el elemento
fundamental para que la empresa haya prosperado en la Gltima década debido a que se cuenta con
personal altamente calificado para brindar los servicios ofertados por la compafiia. Dicho personal
tiene amplia experiencia en el mercado laboral de obras civiles eléctricas, desde su socia fundadora
(Gerente General) la cual laboré por mas de 20 afios en el sector gubernamental y su gerente de

proyecto con poco mas de 15 afios en el sector privado.

La empresa, aunque es una pequefia compafiia familiar, tiene la capacidad y equipos con los
cuales ejecutar proyectos en todo el territorio nacional, lo que le brinda una ventaja competitiva

con relacién a otras compariias del mismo mercado en el que se desarrolla.

En laactualidad el mercado nicaragliense presenta grandes oportunidades en lo que respecta
al sector privado debido a que este ha venido expandiéndose gracias a la mejoria en la economia
del pais. Adicional a esto, se espera que en 2018 el crecimiento econémico se aproximara entre
4.5% a 5.0%. Se prevé que el sector de la construccion crezca un 9.9%; para el afio 2017 se presentd
un crecimiento del 5.4%. Se espera que se ejecuten diversos proyectos tanto privados como
publicos, por tanto, la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. debera aprovechar dicho

crecimiento en el sector con el fin de maximizar sus ganancias.
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Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. no posee documentado un sistema de control interno lo
cual provoca que no exista un adecuado control sobre las operaciones diarias del negocio, afiadido
a esto no cuentan con personal especializado para manejar las finanzas de la empresa, asi como el
aspecto contable de la misma, debido a que el Contador que actualmente poseen, Unicamente
labora por servicios profesionales, impidiendo que pueda generar un valor agregado para la
compafia. Agregado a ello, no se realiza una planeacion financiera que les permita desarrollar sus
actividades bajo un marco que les facilite realizar un adecuado seguimiento a los resultados
conseguidos por la organizacion. Dichas debilidades estimulan que exista mayor exposicién con

relacion a errores operativos de los colaboradores, asi como de fraudes internos y externos.

Por otro lado, las principales amenazas a las que se ve expuesto el negocio radican en la
falta de transparencia con la cual se contratan los servicios en el sector gubernamental debido a
que estas se encuentran concentradas en ciertas compafiias, ligadas de forma indirecta a
funcionarios del gobierno actual. Dichas contrataciones se han realizado por la modalidad de
contratacion simplificada o directa la cual aplica en casos excepcionales como situaciones de
emergencia de un pais y las cuales no se han visualizado en las contrataciones que se han realizado
por parte del gobierno. Dicha situacion origina una competencia desleal en el gremio por lo cual
diversos organismos se han pronunciado, tal como el Consejo Superior de la Empresa Privada

(COSEP) en Nicaragua.

La competencia desleal provocara que las empresas vinculadas a funcionarios del gobierno
amasen mayor cantidad de capitales con los cuales podran crecer de forma considerable dejandolos
consolidados en el mercado de construccion de obras civiles. Por otro lado, se aprecian retrasos en
la publicaciodn de varias licitaciones importantes del Programa de Inversién Publica, lo que podria

provocar un efecto negativo para las constructoras.
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Nombre: Resumen Matriz FODA. Gréfico: N° 3.

Fortalezas: Oportunidades:
- Experiencia - Crecimiento econdémico
- Responsabilidad - Profundizar en proyectos del sector
- Calidad privado
- Servicio al cliente
- Factor humano
Matriz FODA

Debilidades: Amenazas:
- Inexistencia de control interno - Corrupcién en las licitaciones de

- Falta de personal calificado proyectos gubernamentales
(Gerente Financiero y Contador) - Competencia desleal

Fuente: Elaboracion Propia
7.2.2 Fuerzas de Porter

El poder de negociacién de los clientes en el sector de construccion de obras civiles es
bastante alto debido a que los proyectos que se ejecutan son de alta cuantia monetaria por lo que
las empresas que buscan dichos servicios prefieren a las compafiias que les brindan el mejor precio
sin sacrificar lo relacionado a la calidad de la obra que requieren. Por tanto, las empresas que se
dedican a la construccién de obras civiles como Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. deben de
acoplarse a las necesidades y presupuestos que posea el cliente, considerando siempre el margen

de ganancia que deben generar dichas construcciones.

Mediante la informacion recabada por medio de las entrevistas con los colaboradores de la
empresa, se observo que dicha condicion se da frecuentemente al momento de que las empresas

cotizan los servicios de construccion de obras civiles ya que buscan la reduccion de costos. Al no
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existir un mercado tan grande de clientes, las compafiias que ofertan los servicios deben mejorar

las condiciones que brindan, asi como sus precios.

En el mercado de la construccion existe un bajo poder de negociacion de los proveedores
debido a que estos deben de brindar los mejores beneficios y precios para que las empresas
encargadas de ejecutar los proyectos decidan realizar las compras de los insumos con dicho
proveedor. En Nicaragua, existen diversos proveedores que pueden brindar a sus clientes los
productos que estos requieren para la construccion de obras civiles, tal es el caso de Sinsa, Fetesa,
Ferreteria Jenny, entre otras; es por ello que el poder de negociacion disminuye ya que existen
diversos oferentes de insumos. Estos oferentes no pueden imponer sus condiciones de precio al

cliente.

En especifico la compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. actualmente no saca mucho
provecho del bajo poder de negociacion de los proveedores, debido a que ésta en el Ultimo afio no
ha ejecutado proyectos relevantes, por lo cual los proveedores no han brindado descuentos
significativos que permitan reducir los costos del proyecto o ampliar los margenes de ganancia del

mismo.

El bajo poder de negociacion de los proveedores actualmente es explotado por las empresas
que han estado ejecutando los proyectos gubernamentales debido a que estos son de gran cuantia
monetaria, despertando asi el interés de los proveedores por facilitar los insumos de dichos

proyectos al mejor precio posible.

Segun informacion expresa de la Gerencia General, en afios anteriores cuando la empresa

era favorecida de diversos procesos de licitaciones gubernamentales, las empresas proveedoras de
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materiales de construccion ofertaban las mejores condiciones posibles con el propésito de que se

trabajase el proyecto con ellos mientras que en este Gltimo afio no ha sido asi.

Cabe destacar que dicho poder de negociacion se ve incrementado considerablemente
cuando se refiere a proveedores de materiales especializados como ciertos componentes eléctricos
que son utilizados en algunas obras ya que estos son importados de paises europeos o asiaticos con
los cuales hay poco margen de negociacion, debido a que en algunos casos son proveedores

exclusivos del producto requerido.

Con lo que respecta a la amenaza de nuevos competidores entrantes se puede observar
que en el mercado nicaraguense dicha fuerza es baja debido a que existen fuertes barreras que
impiden que se presenten nuevas compafiias dedicadas a la construccion de obras civiles eléctricas.
Entre las barreras existentes se encuentra que las compafiias deben realizar altas inversiones de

capital en lo que respecta al activo fijo a utilizar en los proyectos.

Los permisos para operar este tipo de negocios son bastante accesibles de conseguir (M. T.I),
por otro lado, si la empresa no posee ningun vinculo politico le sera sumamente dificil adjudicarse
alguna licitacion del Estado, este hecho impide desarrollar un libre mercado. Dicha barrera ha

afectado a diversas empresas privadas llevandolas hasta la quiebra financiera.

En caso que se pudiese adjudicar algun proyecto gubernamental también se enfrentan al
hecho de que el Estado demora los pagos relacionados a los avances de las obras en ejecucion,
originando que las empresas deban financiar su operacion hasta que llegue el momento en que
reciban el pago correspondiente, el cual en algunos casos puede demorar hasta dos meses,
exigiendo asi que las empresas posean un solido musculo financiero debido a los largos periodos

de cobro.

44



Por otra parte, para algunos proyectos de gran cuantia monetaria es factible que para salir
favorecido con el proyecto se deba de realizar un consorcio con otras compafiias nacionales o
extranjeras, lo cual en la mayoria de los casos se da con empresas con amplia trayectoria en el
mercado y no con nuevos oferentes del servicio, por lo cual a las nuevas compafiias se le

dificultaria establecer estrategias de colaboracion con otras empresas del mercado.

La fuerza derivada a la posibilidad de productos sustitutos es muy baja en el mercado de
construcciones civiles eléctricas ya que en este ambito todavia no se han desarrollado productos
que garanticen la seguridad en la construccién de las subestaciones eléctricas, ademas que las
subestaciones construidas se construyen segun la necesidad y especificaciones del cliente. En otros
sectores de la construccion tales como las edificaciones si se ha visualizado la existencia de
productos sustitutos a través de construcciones pre-fabricadas mientras que en las obras civiles

eléctricas aun no se ha dado dicha situacion.

Por ultimo, se observa que una de las fuerzas con mayor relevancia en la actualidad de
Nicaragua es la de la rivalidad entre los competidores debido a que en el mercado actual de la
construccién civil eléctrica se esta visualizando la existencia de serios problemas relacionados a
competencia desleal por parte de empresas vinculadas a funcionarios publicos, los cuales inciden
en la contratacién de los proyectos publicos, debido a que se contratan por medio de procesos
directos, obviando lo establecido en la Ley de Contrataciones Administrativas del Sector Pablico
(Ley 737) la cual establece que dependiendo de la cuantia de los proyectos, estos deben ser
contratados por medio de licitaciones publicas y no asi por contrataciones simplificadas, tal cual

se han venido realizando en los ultimos afios sin justificar la utilizacion de dicha modalidad.

Agregado a dicha situacion, la cual implica un alto riesgo de concentracion de proyectos en

muy pocas empresas; se aprecia que las empresas en las que estan concentradas dichos proyectos
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estatales han comenzado a adquirir a otras pequefias empresas nicaragiienses. En la actualidad, los
proyectos del sector publico relacionados a construcciones civiles eléctricas estan duopolizados en
empresas como Cubas Eléctricas, S.A. y Servicios Eléctricos Profesionales (Sepsa) provocando
que las demas empresas tengan que enfocar su negocio Unicamente en el sector privado, el cual no

genera la misma demanda de proyectos como lo hace el sector gubernamental.

Las ventajas que posee Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. es que la demanda del sector
privado no esta siendo cubierta debido a que las empresas antes mencionadas estan ocupadas
ejecutando los proyectos gubernamentales, descuidando asi el sector empresarial, situacion que

puede ser explotada a beneficio de la organizacion.

De igual manera, la fuerza de rivalidad entre competidores, se visualiza en los proyectos mas
grandes del sector privado y algunos publicos, en los que llegan a participar hasta empresas del
extranjero, las que cuentan con mayor capacidad financiera y técnica, impidiendo a empresas
nicaraguenses poder competir contra la fuerza financiera que estas empresas poseen. En estos
casos las empresas nicaraguenses optan por realizar consorcios con otras empresas extranjeras,
para poder obtener una pequefa participacion en la realizacion de los proyectos y asi obtener

utilidades.
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Nombre: Resumen Fuerzas de Porter (SECSA). Grafico: N° 4.

Amenaza de nuevos
competidores
entrantes

Poder de negociacion Poder de negociacion
con clientes de proveedores

(Negativo ) (Positivo)

(Positivo)

Rivalidad entre

Productos sustitutos competidores

(Positivo)

(Negativo)

Fuente: Elaboracion Propia

7.3 Diagnéstico financiero del capital de trabajo de la Compafiia Servicios
Eléctricos y Civiles, S.A. para los periodos 2016-2017.

A continuacidn, se presentan los resultados del anélisis vertical y horizontal realizados con
los estados financieros de los periodos 2016 y 2017. Dichos estados financieros estan conformados
por el Balance General y Estado de Resultados, los que fueron elaborados con base a los Principios
de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA); cabe destacar que la informacion utilizada son

estados financieros no auditados.

Por otro lado, también se realiz6 el calculo e interpretacién de las razones financieras,
enfocandose principalmente en las razones de liquidez y endeudamiento, comparando de esta
forma los periodos 2016 y 2017; con el propoésito de conocer el comportamiento que ha tenido la

empresa en los dos afios anteriores.

En adelante se visualizaran representaciones graficas para ilustrar de mejor manera el

comportamiento de la empresa a través de ambos periodos.
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La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros. Cabe destacar que, en la actualidad, la organizacion no realiza anlisis de razones

financieras.

7.3.1 Analisis vertical de estados financieros, periodos 2016 y 2017.

Se efectud un analisis con el fin de conocer la composicion de los activos totales de la
empresa que se visualizan en el Balance General, en este caso el total activos representa el cien
por ciento. Inicialmente se realiz6 el analisis de la composicidn segun disponibilidad es decir
observando la composicién de los activos totales en corrientes y no corrientes para los periodos

2016y 2017.

Nombre: Composicion de Activo Total 2016. Grafico: N° 5

=(Activo Corriente sl Activo No Corriente

Fuente: Elaboracion Propia
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Se observa que en el periodo 2016, segin la composicion del Balance General, los activos
corrientes representan el 89% de los activos totales del negocio, siendo apenas un 11% lo

relacionado a los activos no corrientes.

Nombre: Composicion Activo Total 2017. Gréafico: N° 6.

= Activo Corriente I« Activo No Corriente

Fuente: Elaboracion Propia

Mientras que en el periodo 2017, se visualiza que la composicién por grado de disponibilidad
permanece casi constante con relacién al periodo 2016, representando el activo corriente un 88%

y el activo no corriente un 12%.

A través de los instrumentos de recoleccion de datos, tales como las entrevistas realizadas al
Contador General y Gerente General se identifica que la composicion de los activos totales es de
la manera antes mencionada debido a que en los activos corrientes se contabilizan los recursos que
han sido destinados para la ejecucion de cada proyecto que la empresa estd manejando, por tanto

las cuantia es mayor a la de los activos no corrientes.
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Por otro lado, se grafica la composicion de cada rubro que contienen los activos corrientes y

no corrientes del negocio para ambos periodos.

Nombre: Composicion del activo corriente. Grafico: N° 7.
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Fuente: Elaboracién Propia

En el periodo 2016, el 57.8% de los activos corrientes del negocio estan conformados por el
rubro de obras en ejecucidn, éste representa los insumos y mano de obra dedicada a cada uno de
los proyectos que se encuentra ejecutando la empresa y que aun no han concluidos o debidamente
reintegrados por parte del cliente. En 2017 dicha partida incrementd hasta representar un 59.4%.
Este incremento se origina debido a que en 2017 la empresa continda realizando proyectos
iniciados en 2016 por tanto se han acumulado los recursos invertidos en dichas obras en ambos
periodos. Caja y bancos representaban en 2016 apenas un 4.0% del total de activos corrientes
mientras que en 2017 disminuyen hasta un 0.4%. La reduccién visualizada en caja y bancos es
causada por la baja en ingresos por servicios asi como la ejecucion de los proyectos ya que en 2016
se presentaba saldo en bancos pendiente de asignar en un proyecto especifico mientras que para

2017 los saldos ya habian sido asignados.
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Las cuentas y documentos por cobrar en 2017 conforman el 9.5% del activo corriente, en
dicho rubro se contabilizan los anticipos realizados por los clientes a los que se le esta ejecutando
algln proyecto, asi como cuentas por cobrar a socios de la organizacion. Dicho rubro reflejé una
disminucion en su participacion de los activos corrientes del 6.40% con relacion al afio 2016. La
caida de dicho rubro esta asociada a la baja en la realizacion de proyectos en lo que fue el periodo

2017.

Las partidas restantes del activo corriente del negocio son las cuentas por cobrar diversas
gue muestran un 25.6% de participacion y los impuestos pagados por anticipado con un 5.0% para
el afio 2017 mientras que en 2016 estas presentaron participaciones del 13.9% y del 8.4%
respectivamente. En las cuentas por cobrar diversas, la organizacion contabiliza los anticipos
realizados a los proveedores de materiales, tales como Ferreteria Tecnica, S.A, Agrenic, Dimsesa,
entre otros, al igual que anticipos pendientes de justificar por parte de empleados y socios y

préstamos a empleados.

Por otro lado, también se grafico la composicidn del activo no corriente para ambos periodos

bajo analisis.

Nombre: Composicion del activo no corriente. Grafico: N° 8.
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Fuente: Elaboracion Propia
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Los activos no corrientes del negocio estan compuestos en su gran mayoria por las
herramientas utilizadas para la ejecucion del proyecto, por ejemplo, prensas hidraulicas,
revolvedoras, etc. conformando un 87.3% de los activos no corrientes tanto para 2017 como 2016.
El segundo rubro més importante de los activos no corrientes son los equipos rodantes, los cuales
en gran parte se encuentran depreciados en su totalidad pero la empresa todavia no ha decidido
darles de baja ya que considera que ain son de utilidad para la compafiia, estos representan un
6.6%. El mobiliario y equipo y los equipos domésticos conforman el 6.1% restante de activos no

corrientes de la compafiia tanto para 2017 como 2016.

De igual manera se logr6 observar la composicion de los pasivos de Servicios Eléctricos y
Civiles, S.A., cabe destacar que la empresa Unicamente presenta pasivos corrientes en ambos

periodos sujetos de analisis.

Nombre: Composicion del pasivo. Gréfico: N° 9.
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Fuente: Elaboracion Propia
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Los pasivos de la organizacion estan conformados en su mayoria por anticipos de clientes
representando un 52.7% en 2016 y 51.8% en 2017. Dichos anticipos son los utilizados para la
ejecucion de los proyectos. Posterior a estos, el segundo rubro con mayor participacion en pasivos
(40.4% - 2017 y 36.3% - 2016) son los préstamos a corto plazo, en los que se registran los
préstamos realizados por los socios, asi como lineas de crédito con instituciones financieras

(Tarjetas corporativas).

En los estados financieros suministrados por la Administracion se visualizan cuentas
contables con saldos contrarios a su naturaleza tal es el caso de las retenciones por pagar y los
gastos acumulados por pagar, presentando saldos a favor debido a subcuentas relacionadas a
noéminas por distribuir y aportes patronales. Dichas cuentas fueron consultadas al Contador
General, el cual indica que se encuentran en proceso de depuracion contable y que en los proximos

periodos sera presentadas acordes a su naturaleza.

Los rubros restantes de los pasivos estan integrados por proveedores y acreedores diversos
representando un 2.2% en 2017 y un 4.5% para 2016. En estos rubros se encuentran contempladas
las cuentas por pagar a los proveedores de insumos, asi como compras de equipos al crédito

(Vehiculos de Oriente, S.A.).
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El patrimonio del negocio para los periodos 2016 y 2017 se encuentra conformado por los

siguientes rubros:

Nombre: Composicion del patrimonio. Gréfico: N° 10.
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La mayor composicion del patrimonio de la organizacion se encuentra concentrado en las

utilidades acumuladas representando un 79.0% en 2017 y un 72.8% en 2016, esto se debe a que la

compariia desde su constitucién en 2007 no ha realizado pago de dividendos. Adicional a esto, se

visualiza que en el periodo 2017 la empresa esta presentando resultados negativos mientras que en

2016 fueron favorables. El capital social y las reservas patrimoniales representan un 24.4% en

2017 y un 22.5% en 2016.
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A continuacion, se detallard el andlisis vertical realizado a los rubros del Estado de

Resultados tanto del periodo 2017 como 2016.

Nombre: Composicion de ingresos. Gréafico: N° 11.
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Fuente: Elaboracién Propia

Del cien por ciento de los ingresos totales del negocio en 2017, 98.8% corresponden a
ingresos por servicios, es decir por ejecucion de proyectos y mantenimiento de subestaciones
eléctricas. Mientras que un 1.2% es aportado debido al diferencial cambiario originado en
transacciones de caracter activo. En 2016, la composicion de dichos ingresos fue similar. Segln
los instrumentos de recoleccién de datos aplicados a la Gerencia General, los ingresos por
mantenimiento de subestaciones eléctricas representan un 30% del ingreso total por servicios que

refleja la empresa.

Por otra parte, también se puede apreciar la composicion de los gastos de administracion,
costos y gastos financieros con relacion al gasto total que presento la empresa para los periodos
sujetos a andlisis financiero.
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Nombre: Composicién de gastos. Grafico: N° 12.
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Fuente: Elaboracion Propia
Los gastos durante el periodo 2017 estuvieron conformados de la siguiente manera, un
52.6% en gastos de administracion, 46.7% en costos de ejecucién de proyectos y de
mantenimientos preventivos y correctivos y un 0.7% en gastos financieros. En 2016 la
composicion fue similar sin embargo se presentaba mayor participacion de los costos de ejecucion
con un 57.9%, cabe destacar que para dicho periodo la compafiia no habia resentido las bajas en
la contratacion de proyectos. Adicional a esto un 42.0% de gastos administrativos y apenas un

0.2% de gastos financieros.
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7.3.2 Andlisis horizontal de estados financieros, periodos 2016 y 2017.

Se realizé el analisis horizontal por cada rubro de los estados financieros tanto para el
Balance General como para el Estado de Resultados de la empresa Servicios Eléctricos y Civiles,

S.A.

A continuacién, se grafican las principales variaciones del periodo 2017 con respecto al

2016:

Nombre: Activos corrientes. Grafico: N° 13.
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Fuente: Elaboracion Propia

El rubro de caja presenta una disminucion de un 92.37%, aunque monetariamente tanto en
2017 como 2016 dicha cuenta no reflej6 saldos significativos (C$ 495.0 y C$ 6,494.0

respectivamente), ya que es utilizada unicamente para efectuar pagos menores.

Bancos reflejo de igual forma reduccién de un 89.38% de su saldo. En el afio 2016, el rubro
cerr6 con aproximadamente C$ 1.1 millones que correspondia a anticipos de clientes para

ejecucion de proyectos que todavia no habian sido iniciados, por tanto, los fondos se encontraban
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en las cuentas bancarias de la compafiia. Al cierre de 2017, las cuentas bancarias presentaban
saldos por C$ 0.12 millones debido a que no se encuentran pendientes de iniciar ningun proyecto

especifico, todos ya se encuentran iniciados y ejecutandose.

El rubro de obras en ejecucion representa mas del 50% de los activos totales del negocio, el
saldo a 2017 presenta una variacion negativa de 1.10% (C$ 0.2 millones) con respecto a 2016. En
este rubro se contabilizan los insumos, mano de obra y otros materiales utilizados en la ejecucion
de los proyectos de obras civiles eléctricas. Dicho rubro no es de facil conversion a efectivo debido
a que las obras deben ser avanzas y/o concluidas, para posteriormente realizar el proceso de cobro
de los avances o finalizacion de la obra y de esta forma recuperar el efectivo invertido. La baja en
dicho rubro se origind debido a la caida en la adjudicacion de licitaciones estatales en casi todo

2017.

Los impuestos pagados por anticipado presentan una reduccion de 42.49% debido a la baja
que se presenta en los proyectos de construccion, afectando directamente los ingresos de la
compaiiia y por ende la cuantia de los impuestos pagados por la misma tanto por anticipos del

impuesto sobre la renta, como por las retenciones en la fuente.

El saldo de cuentas por cobrar diversas incrementd considerablemente en un 77.30%, dicha
variacion fue originada principalmente por anticipos sujetos a justificacion por compras y
contratos por mas de C$ 2.7 millones. Este rubro a finales de cada periodo deberia ser debidamente

depurado Yy justificadas la mayor parte de las transacciones que lo conforman.

Las cuentas y documentos por cobrar presentaron disminucién en un 42.24% motivado por

la baja en la cantidad de proyectos que la compafiia ejecutd durante el periodo 2017, por lo cual,
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al no haber nuevos proyectos, no se recibian anticipos por parte de los clientes reduciendo asi mas

de C$ 1.8 millones con respecto a 2016.

Nombre: Activos no corrientes. Grafico: N° 14.
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Fuente: Elaboracion Propia

Se refleja una variacion positiva del 14.37% en el rubro de mobiliarios mientras que en
equipos se visualiza una reduccion del 2.70%. EIl rubro de herramientas permanece constante
debido a que segun lo que indic6 la Administracion, la baja en la ejecucion de proyectos han
provocado que la empresa no haya realizado adquisiciones de nuevos equipos y mantenga en uso

aun los equipos depreciados.

No obstante, la compafiia ha tenido que vender parte de su equipo rodante por montos
aproximados de C$ 261 mil cérdobas, reduciendo de esa forma un 11.18% de dicho rubro. Dichas
ventas han tenido como fin obtener liquidez en momentos en que la empresa no contaba con fondos
suficientes para cubrir sus necesidades. ElI monto del bien en venta fue liberado de la depreciacién
acumulada ya que este activo se encontraba totalmente depreciado por lo cual se refleja una
variacion de — 10.45%.
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Nombre: Variacion de pasivos 2017-2016. Gréafico: N° 15.
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El comportamiento de los pasivos de la empresa fue diverso pero consistente con lo que la
compafiia esta presentando en su actualidad. Se visualiza que la cuenta de proveedores disminuyo
en un 85.18% significando monetariamente una reduccion de C$ 194,925, esto se encuentra
asociado a la baja que se mostrd en las construcciones de obras civiles en el periodo 2017, lo cual
causa que los compromisos con proveedores disminuyan debido a que no se realizan pedidos de
materiales e insumos. Adicional a ello, y por la misma baja de ingresos, los impuestos por pagar

reflejaron un -5.94%.

Por otro lado, se visualiza incremento en el rubro de retenciones por pagar por un 22.41%,
es importante recalcar que dicha cuenta no se refleja acorde a su naturaleza y segun entrevista
realizada al contador de la compafiia, esta se encuentra en proceso de depuracion. EI monto
contenido en dicha cuenta no es significativo, alcanzando a 2017 un saldo de C$ 29,970. Otra
cuenta que refleja las mismas condiciones es la de gastos acumulados por pagar, originada por
nominas pendientes de distribuir. Este fue uno de los principales puntos abordados en las
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entrevistas con el Contador General ya que la existencia de estas dos cuentas reflejando saldos
contra naturaleza en cifras de cierre anual son totalmente inadecuadas e podrian impactar la

posicion financiera del negocio.

La cuenta de préstamos a corto plazo contiene préstamos realizados por los socios, asi como
desembolsos de instituciones financieras, en 2017 se reflejé un incremento del 14.54%
representando C$ +689,333. Estos incrementos de pasivo se han venido ocasionando para lograr

cubrir la necesidad de fondos de la empresa para cubrir sus pagos a proveedores y planillas.

Los anticipos de clientes presentan un ligero incremento en 1.31% esto debido a que mucho
de los proyectos que la empresa esta efectuando todavia estan ejecutandose, por lo cual dichas
obras no han sido entregadas, asi como sus cuentas por cobrar asociadas recuperadas. En el rubro
de acreedores diversos se visualiza reduccion de -25.94%, en dicho rubro se contabilizan las
deudas por compra de activo fijo, al no haber nuevas compras de activo fijo, solamente se han

contabilizado las amortizaciones a dichas deudas.

Nombre: Patrimonio. Grafico: N° 16.
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Con relacion al patrimonio, se observa que ha permanecido constante lo cual no es adecuado
debido a que la utilidad del ejercicio 2016 debid ser trasladada a las utilidades acumuladas. Se
observa que hubo una reduccion en utilidades de un -165.50%, para presentar un saldo al 31 de

diciembre de 2017 de C$ - 568,642.

A continuacion, se detallara el analisis horizontal realizado a los rubros del Estado de

Resultados tanto del periodo 2017 como 2016.

Nombre: Variaciones en Estado de Resultados 2017-2016. Grafico: N° 17.
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Con relacién al estado de resultados se observa que todos los rubros presentaron reducciones
considerables con excepcién a los gastos financieros, los cuales permanecieron constantes. Los
ingresos por construccion civil disminuyeron en un 84.29%, representando C$ 11.2 millones, lo
que es realmente significativo para el negocio y que ha impactado la situacion financiera del

mismo.
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Los costos de venta se redujeron en un 82.67% asociado a la baja en la contratacion de
servicios de construccion. Es destacable mencionar que para el periodo 2016, la empresa todavia
manejaba proyectos de entidades gubernamentales, lo cual influia significativamente en la

rentabilidad del negocio.

Las ganancias por ajustes cambiarios se redujeron en un 69.94% al igual que los gastos de
administracion disminuyeron en 73.11% ligados a reducciones en el personal de la compafiia, asi
como recortes de diversos gastos administrativos. Los gastos financieros permanecen constantes
ya que en dicha cuenta se esta registrando el costo financiero de la emision de una garantia
bancaria. El gasto financiero de los créditos revolventes (Tarjeta corporativa) son asignados en los

gastos administrativos y cierta parte en algunos proyectos segun comentarios del Gerente General.

7.3.3 Analisis de razones financieras de Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

A continuacion, se presenta el analisis que ha sido preparado con el fin de brindar un detalle
de la situacion actual de la empresa en lo que respecta a sus principales indicadores financieros

relacionados al capital de trabajo.

Se inici6 el anélisis por medio del calculo de las razones financieras basadas en los estados
financieros que la Administracion proporciond relacionados a los periodos de la investigacion

(2016-2017).

El primer indicador bajo analisis es el “capital de trabajo neto”, el cual muestra un resultado
positivo por C$ +13,318,736 para el periodo 2017 y por C$ +14,757,043 para 2016. Esto indicaria
que la compafiia no posee un déficit para cubrir sus obligaciones a corto plazo, ni se encuentra en
riesgo de incumplimiento. Para el célculo de este indicador se considerd el activo corriente menos

el pasivo corriente presentado en los estados financieros de la empresa sin realizar ningln tipo de
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ajuste, con el fin de utilizar los estados financieros tal cual se brindaron y visualizar como una
consideracion erronea en el calculo de los indicadores financieros puede impactar en el anélisis de

la situacién actual de un negocio.

Debido a que el indicador antes mencionado no refleja realmente la situacion actual del
negocio, se procedio a analizar los rubros contables que componen tanto los activos corrientes
como los pasivos corrientes, identificando de esta forma que en los rubros de los activos corrientes
se encuentran la cuenta de obras en ejecucion, la que se basa en la contabilizacion de las compras
y efectivo destinado a la ejecucion de los proyectos para los que la empresa ha sido contratada.
Estos activos no son corrientes ya que son dificilmente convertibles en efectivo; para ello, la
empresa esta sujeta a entregar avances de obra a las empresas contratantes, para que estas a su vez

realicen los reintegros del efectivo.

Por ende, para realizar un analisis eficiente y veraz del indicador de capital de trabajo neto,
se procedid a excluir la cuenta de obras en ejecucion de los activos corrientes. Cabe destacar que
dicho rubro representa alrededor del 59.0% para 2017 y del 57.0% para 2016 de los activos
corrientes. Bajo este supuesto se recalcul6 el indicador previamente mencionado, dando como

resultado un déficit de C$ -2,585,236 (2017) y C$ -1,323,832 (2016).

Dicha situacion permite identificar que los problemas que la empresa presenta en la
actualidad se debe a que no cuenta con los recursos liquidos suficientes para cubrir con sus pasivos
corrientes ya que estos son de pronta exigibilidad mientras que la mayor parte de sus activos
corrientes estan sujetos a la entrega final de los proyectos y del pago de los mismos, lo cual segun
la aplicacion de las entrevistas a sus colaboradores, muchas veces demoran hasta por dos meses,
provocando de esta forma que la compafiia se encuentre en déficit y deba buscar opciones para
financiarse.
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El segundo indicador analizado fue la razon corriente, la que se encuentra ligada al indicador
anterior. Inicialmente se evalu6 el indicador sin realizar ningun tipo de ajuste, es decir, con las
cifras presentadas en sus estados financieros; resultando indicadores positivos de liquidez de 1.99
en 2017 y 2.13 para 2016. En dicho indicador, se refleja lo mismo acontecido con el del capital de

trabajo neto, por tanto, se procedié a excluirse la cuenta de obras en ejecucion.

Una vez recalculada la razon corriente ajustada, se determino que para el periodo 2017 esta
se encontrd en 0.81 y 0.90 para 2016. Esto indica que la empresa no posee la capacidad financiera
para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo, ya que por cada cérdoba que adeuda a

instituciones financieras, proveedores y socios, ésta presenta déficit para cubrirlo.

Posterior a ello, se realizé la prueba acida tomando en consideracion la exclusion de rubros
dificilmente convertibles a efectivo tales como obras en ejecucion, garantias bancarias y garantias
de vicios ocultos. Dichas partidas son excluidas del célculo debido a que estan sujetas a la

finalizacién de los proyectos y del pago del mismo por parte del contratante.

Una vez excluidos dichos rubros, la prueba resulté en indicadores que reflejan déficit, 78.4%
(2017) y 87.4% (2016). Segun indagaciones realizadas con la gerencia general por medio de las
entrevistas realizadas, se conocié que dichos déficits de efectivo son compensados por medio de
préstamos que los socios realizan o por préstamos bancarios que son retirados de las tarjetas
corporativas de la compafiia. Dicha situacion conlleva a que los costos financieros de estos
recursos sean elevados tal es el caso de las tarjetas de crédito a nivel corporativo las cuales
ascienden hasta a un 40% de interés anual, que comparado con lineas empresariales resulta

eXCesivo.
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Luego de realizarse el andlisis de indicadores claves de liquidez, se realizo el célculo de
indicadores relacionados al endeudamiento de la empresa, dando como resultado una razon de
endeudamiento superior al 40% tanto para 2017 (44.37%) como 2016 (41.65%); indicando la
relacion que esta presenta con los indicadores de liquidez. Dicho endeudamiento ha incrementado
debido a los constantes préstamos que los socios han tenido que realizar al negocio para poder
mantenerlo a flote. A como se menciond en el analisis vertical de los estados financieros los
préstamos a corto plazo representan alrededor del 40% de los pasivos totales de la compafiia. El
rubro con mayor representacion en los pasivos totales de la empresa son los anticipos a clientes,

que son utilizados para ejecutar los proyectos seguidos de los préstamos de los socios.

Al analizar la estructura de capital de Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. se obtiene que méas
del 75% de su patrimonio esta comprometido con obligaciones tanto de instituciones financieras
como de cuentas por pagar a socios. Adicional a ello, la cobertura de gastos financieros para el
periodo 2017 se refleja en déficit debido a que SECSA present6 pérdidas. Para 2016, la empresa
presentd un indice solvente con referencia a la cobertura de sus gastos financieros (46.18). Esta

situacion esté ligada directamente a la baja en ingresos totales de mas de un -80%.

Los indices financieros relacionados a actividad no son aplicables en la actualidad a la
empresa, principalmente ocasionado por la falta de informacién financiera por parte de la
organizacion y que sus estados financieros reflejan no estar adecuadamente presentados. Adicional
a lo antes planteado, calculos como promedio de cuentas por cobrar no son aplicables debido al
giro del negocio, enfocado principalmente en proyectos los que en la mayoria de los casos varia
con relacion al tiempo de duracion de los mismos, y que provocarian gque el indicador no mostrase

la realidad que se presenta en la empresa, claro esta si el indicador es calculado segun cuentas
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contables ya que se podria construir un historico del plazo transcurrido entre la fecha de entrega

del proyecto y la fecha de pago.

Se determinaron los indicadores claves de rentabilidad con el fin de poseer un entendimiento
integro de la situacion financiera de la organizacion, una vez que ya se ha comprendido las

debilidades presentadas en el aspecto de liquidez.

Para 2016 la compafia presentd un margen de utilidad bruta de aproximadamente un
45.57%, mientras que para el periodo posterior dicho margen se visualiz6 reducido hasta un 40.0%.
Este indicador permitié apreciar que el negocio de la compafiia presentaba un margen aceptable
con relacién a la ejecucion de proyectos de obras civiles. Posteriormente se determiné el margen
neto de la organizacion, mostrando de esta forma que los gastos administrativos del negocio en los
altimos dos periodos han consumido gran parte de los ingresos del negocio, reduciendo los
margenes netos hasta un 7% en 2016 y a un -26% para 2017. Los gastos administrativos en 2016
representaron alrededor del 40% de los ingresos totales mientras que en 2017 este incremento hasta

un 68%.

Este incremento en el factor que representan los gastos administrativos de los ingresos
totales se origina debido a que los ingresos por proyectos en 2017 presentaron una reduccion
significativa mayor al 80% por ende los gastos administrativos al no contratarse nuevos proyectos
también disminuyeron pero siempre manteniendo los costos fijos de local, servicios bésicos,
planilla permanente, entre otros; lo que ha conllevado a que los margenes netos fuesen negativos,

consumiendo de esta forma la rentabilidad del negocio en lo que fue 2017.

En la actualidad la empresa no ha incumplido de forma significativa con los pagos que se

deben realizar a sus proveedores, pero esto ha sido por medio de financiamientos de terceros
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(socios y bancos), no asi porqué el negocio esté rindiendo lo necesario. Hay un punto importante
a tratar en este asunto y es que actualmente los propietarios de la empresa no han evaluado trabajar
directamente con instituciones bancarias en concepto de apertura de lineas de créditos
corporativos, no considerando tarjetas corporativas sino lineas enfocadas directamente a la

ejecucion del proyecto y con tasas mas competitivas.

Al cierre del periodo 2017, del rubro de préstamos de corto plazo apenas un 17%
correspondian a fondos bancarios utilizados por medio de la tarjeta corporativa que manejan en el

negocio mientras que el 83% restante corresponde a socios.

Los demas indicadores de rentabilidad del negocio de igual manera para el cierre 2017
presentan resultados no favorecedores, mostrando un rendimiento sobre activos de -2% cuando en
2016 este mostraba un 2.8%. El rendimiento sobre patrimonio se refleja en -3.4% en el Gltimo
periodo por otra parte en 2016 se visualizaba en 4.75%. Los indicadores mostrados en 2016 eran
ligeramente favorecedores para el negocio, pero debido a la crisis que se ha presentado en el sector

de proyectos civiles y eléctricos estos tendieron a deteriorarse.

Se ha logrado observar deterioro en los principales indicadores de rentabilidad y de liquidez,
principalmente ligados a la baja en ingresos por servicios de construccion que esta directamente
vinculado a la competencia desleal que se esta viviendo actualmente en la industria de obras civiles
y eléctricas en Nicaragua con relacion a proyectos estatales. Dicha situacion ha provocado
insolvencia parcial en la organizacién, conllevando a indicadores de capital de trabajo negativos y
a que la Administracion deba requerir de urgencia financiamiento tanto bancario como por
aportacion de socios. Los indicadores de ROA actuales nos indican que la compafiia no esta

haciendo uso provechoso u adecuado de sus activos y que la gestion de la misma es cuestionable.
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Nombre: Resumen de razones financieras. Tabla: N° 1.

Razon financiera

Capital de trabajo neto C$ 13,318,736 | C$ 14,757,043
Capital de trabajo neto ajustado | -C$ 2,585,236 | -C$ 1,323,832
Razon corriente 1.99 2.13
Razon corriente ajustada 0.81 0.90
Prueba acida 78.4% 87.4%
Razon de endeudamiento 44.4% 41.6%
Estructura de capital 79.8% 71.4%
Cobertura de gastos financieros -30.25 46.18
Margen de utilidad bruta 40.0% 45.6%
Margen de utilidad neto -26.4% 6.7%
ROA -2.0% 2.8%
ROE -3.4% 4.7%

Fuente: Elaboracion Propia

7.3.4 Valor agregado para la compafia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Con relacion a lo antes abordado, es de suma importancia que la compafiia realice diversos
cambios dentro de la organizacion, basados principalmente en mejorar su ambiente de control
interno y procesos de analisis de sus estados financieros por medio del célculo y razonamiento
periodico de los principales indicadores claves para la empresa. Adicional a ello, la Administracion
debe proceder a elaborar méas informacién financiera que le permita a la Alta Gerencia tomar

decisiones de manera adecuada.

Tal cual como se ha planteado a lo largo del trabajo investigativo, uno de los factores que
han incidido en el declive de las finanzas de la compafiia son las cuentas por cobrar y obras en
ejecucion con entidades estatales. Esta situacion presenta ciertas alternativas para solucionarse,
una de ellas es que la empresa comience a trabajar con factoring con recurso, los cuales son

ofertados por instituciones financieras y otras compafiias autorizadas para brindar dicho producto.
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El factoring es una alternativa de financiamiento que se orienta de preferencia a pequefias y
medianas empresas, consistiendo en un contrato mediante el cual la empresa traspasa el servicio
de cobranza futura de los créditos y facturas existentes a su favor y a cambio obtiene de manera
inmediata el dinero a que esas operaciones se refiere, aunque con un descuento; el cual viene
siendo el margen de ganancia del banco. Adicional a ello, al ser un factoring con recurso, la
institucion financiera en caso que el cliente de la empresa, en esta ocasion el Estado, no pagase la
deuda en el tiempo establecido, el banco brinda la facilidad de que el monto adeudado sea
trasladado a una linea de crédito corporativa, la cual goza de tasas de interés méas favorables a las

utilizadas hasta la fecha por la empresa (Tarjetas corporativas).

Las tasas de las lineas corporativas derivadas del factoring ascienden aproximadamente a un
10% mientras que las tarjetas corporativas utilizadas por SECSA oscilan entre un 25% a un 35%.
Adicional a ello, las tasas de descuento para las transacciones de factoring son de un 0.75% del
monto de la transaccion. Esto permitiria a la compafiia oxigenar su liquidez y poder cubrir sus
obligaciones a corto plazo sin necesidad de incurrir en altos costos financieros, ademas de proceder
a compartir el riesgo de impago de sus clientes con el banco. El factoring actualmente en Nicaragua
no ha sido debidamente aprovechado por la mayor parte de las empresas, pero poco a poco ha
venido surgiendo como una alternativa de financiamiento bastante atractiva para cualquier

negocio.

Adicional a dicha estrategia de financiamiento, la empresa debe monitorear el
comportamiento de sus diversos indicadores financieros claves tales como nivel de ventas, rotacion
de cuentas por pagar y por cobrar, margenes de utilidad, entre otros. Para realizar dicho monitoreo,
la compafiia primeramente debe de analizar adecuadamente su estructura y frecuencia de reporteria

contable y financiera con el fin de que se pueda obtener con mayor frecuencia dicha informacion.
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Luego de generada la informacion, se puede monitorear a nivel consolidado todos los indicadores
claves por medio de un panel de seguimiento, el cual se vincula a la informacion generada en los
estados financieros u otros reportes financieros, y procede a calcular los indicadores financieros

del negocio y cualquier otra informacidn que estime relevante la Gerencia.

En diversas compaiiias a nivel mundial, con el fin de monitorear diversos aspectos de una
empresa tales como niveles de liquidez, manejo de efectivo, gestion de riesgos de crédito, tasas de
interés, mercado, entre otros; se han dado a la tarea de consolidar dicha informacion clave en
paneles de seguimiento, los cuales posteriormente son analizados a profundidad por la Alta

Gerencia, con el fin de tomar las mejores decisiones para el negocio.

Estos paneles de seguimiento pueden ser elaborados en diversos ambientes ya sea en
herramientas especializadas utilizadas para crear Dashboard’s tales como Tableu o simplemente
en un archivo Excel. Lo que realmente interesa de dichos paneles de seguimiento es que la
informacién utilizada para su creacién sea confiable y oportuna, es decir, que pueda estar
disponible siempre que la compafiia lo requiera y que los datos presentados en ella, reflejen la

situacidn actual del negocio.

A continuacién, se presentan un breve ejemplo con la estructura basica de un panel de
seguimiento orientado a Indicadores Financieros elaborado para la empresa Servicios Eléctricos,

S.A.:

71



Nombre: Panel de Seguimiento Financiero SECSA. Grafico: N° 18.

Panel de Seguimiento Financiero
Servicios Eléctricosy Civiles, S.A.

- ECS.a

Mes Afio
Enero 2016

Indicadores de Indicadores de Indicadores de
Liquidez Endeudamiento Actividad
Capital de trabajo neto Raz6n de endeudamiento Rotacion de cuentas
por cobrar
Raz6n circulante Estructura de capital Plazo promedio de

cuentas por cobrar

Prueba 4cida Cobertura de gastos
financieros

Balance General
Estados financieros
Estado de resultados

Fuente: Elaboracion Propia

Indicadores de
Rentabilidad

— Margen de utilidad bruta

— Margen neto de utilidades

— Rotacion de activos

— ROA

— ROE

Dicho panel fue desarrollado en Excel y cuenta con los indicadores financieros que se

desperdicios o pérdidas por proyecto, entre otros ejemplos.

presentan en la grafica N° 18. A dicho panel, se puede anexar mas informacién que sirva de apoyo

para la toma de decisiones del negocio, tales como consumos de materiales por proyecto,

Esta informacion le permitird a la Alta Gerencia obtener un mayor entendimiento acerca de

primeramente se debe consolidar a nivel nacional.

la evolucién que la compafiia ha venido presentando a lo largo de los afios y de igual forma
visualizar el comportamiento de sus indicadores claves de negocio, permitiéndole tomar decisiones
que vayan encaminadas a maximizar sus utilidades y poder cumplir con su mision y vision

corporativa de expandirse hacia otros paises de la region, claro esta que para realizar dicha accion
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VI1II. Conclusiones

Los resultados de los diversos analisis tanto de factores internos como externos realizados

para Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. permitieron identificar las siguientes debilidades que

presenta la empresa y que estan siendo obstaculo para que la misma logré cumplir con su mision

y vision empresarial.

A continuacion, se detallan las principales debilidades que presenta la organizacion y que

deben ser atendidas en un futuro proximo con el fin de mejorar la eficiencia, control y supervision

de la misma:

R/
L X4

R/
L X4

La organizacidn no cuenta con manuales de politicas y procedimientos que definan los
procesos claves de administracion de capital de trabajo que se deben realizar con el fin de
garantizar el adecuado balance de sus activos corrientes respecto a sus obligaciones a
corto plazo. Actualmente los colaboradores de la empresa realizan procesos empiricos y
basicos basados en conocer si se cuentan o no con los fondos necesarios para realizar sus
pagos, no asi los ligados a una eficaz administracion de la liquidez de la empresa.

Acompafiado a esto, la empresa no posee al personal idoneo en puestos claves de la
organizacion, tal como el Contador General, el cual ha sido contratado por contrato de
servicios profesionales, realizando visitas de forma esporddica para Unicamente
contabilizar operaciones diarias, realizar pagos a reguladores y generar los estados
financieros. Agregado a ello, SECSA no presenta la figura de un Gerente Financiero,
incrementando a su vez el riesgo de toma de decisiones erroneas que podrian estar

afectando el desarrollo financiero del negocio.
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++ Por medio del analisis FODA vy las fuerzas de Porter se visualiz6 que en la actualidad el

X/

X/

mercado en que se desempefia la empresa estd presentando una grave problemaética, la
que esta ligada a la falta de transparencia en las contrataciones realizadas por el Gobierno
para la ejecucion de proyectos civiles. En los ultimos afios se ha logrado observar que
ciertas compafiias compiten de forma desleal con relacion a todas las otras que no tienen
vinculo alguno con altos funcionarios del Estado. Esta condicion ha conllevado a que en
los ultimos periodos la cantidad de proyectos estatales que ha ejecutado la empresa se
haya reducido significativamente y en el caso de otras organizaciones ha significado hasta
su quiebra financiera.

Mediante la revision de los estados financieros de la compafiia, se identificaron
condiciones posiblemente relacionadas a errores en cierres contables, los cuales no fueron
corregidos, presentando de esta manera, cuentas con saldos en contra de su naturaleza
contable tal es el caso de retenciones por pagar y gastos acumulados por pagar. Estas
condiciones podrian estar vinculadas a que el contador no se dedica a tiempo completo a
la contabilizacion de las operaciones de la compafiia y por ende se presentan cuentas con
saldos pendientes de depurar.

De igual manera se observo que los estados financieros han sido preparados bajo
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, lo cual se encuentra desactualizado
ya que a como ha resuelto el Colegio de Contadores Publicos de Nicaragua en su
resolucion del 31 de mayo de 2010 en la cual aprueba la adopcion de la Norma
Internacional de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Empresas (NIIF para
las Pymes) emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Informacion Financiera

(IASB por sus siglas en inglés) como el marco de referencia para todas las empresas
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privadas calificadas para adoptar la norma (no reguladas), siendo este el nuevo marco de
referencia contable mas valido.

% A traves del andlisis horizontal y vertical de los estados financieros se identifico que en
el periodo bajo estudio (2017-2016) la compafiia presentd un grave deterioro en sus
ingresos por servicios de un - 85%, provocando que en dicho periodo fiscal (2017) se
reflejasen pérdidas cuando en el periodo anterior se visualizaron ganancias aceptables.
Dicha condicion agravé la situacion de liquidez de la organizacion asociada ademas a la
no conclusion de algunos proyectos, lo cual impide que el efectivo invertido en los
mismos sea reintegrado en ciertos casos. Se observé que la compafiia no calcula, ni
monitoreo indicadores financieros que le faciliten conocer la situacion de la organizacion
por ende la Gerencia General basa sus decisiones Unicamente en las cifras presentadas en

los estados financieros, sin ningun analisis adicional.
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IX. Recomendaciones
Para que Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. logré cumplir con lo planteado en su mision y
vision debe de proceder con la ejecucion de los siguientes aspectos claves para el mejoramiento
del funcionamiento y desarrollo del negocio:

% Como primer aspecto, se deben disefiar e implementar manuales de politicas y
procedimientos de los principales procesos de negocio tales como cobranza, manejo de
inventarios, realizacion de pagos, cuentas por cobrar, manejo y control de efectivo y
ejecucion de obras. Esto con el fin de contar con lineamientos objetivos que permitan a
los colaboradores realizar sus funciones de una manera eficaz. Dichas politicas y
procedimientos tienen como propoésito optimizar el manejo del nivel de liquidez de la
compafiia, garantizando una administracion eficaz del capital de trabajo que dispone la
empresa.

% Se deberia de realizar contratacion de personal calificado y que labore de forma
permanente para la empresa, como es el caso del Contador General, el cual al monitorear
y contabilizar las operaciones diarias podrian ser un agente que genere valor agregado
para la organizacion. De la misma forma, la contratacion de un Gerente Financiero
permitiria a la organizaciéon la realizacion de andlisis financieros exhaustivos que
facilitaria enormemente la toma de decisiones realizada por la Gerencia General. Dichas
decisiones estarian siendo mejor analizadas y con mayor fundamento financiero, por ende
se esperaria que las mismas faciliten a la empresa el cumplimiento con sus objetivos.

% Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. asi como otras empresas de la misma industria
durante los ultimos afios se han enfrentado al reto de competir contra ciertas compafiias

que han crecido enormemente en los ultimos afios a través de practicas un poco dudosas,
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X/
°

X/

involucrando al sector gubernamental. Por tanto, se recomienda que el enfoque actual del
negocio sea mayoritariamente el sector privado, el que ha venido creciendo a un buen
ritmo en los Gltimos afios y que segun la informacidon recopilada por medio de entrevistas
con la Gerencia General y proyecciones del Banco Central de Nicaragua, este sector tiene
un gran potencial para ser explotado, mitigando de cierta forma la condicionante que se
esta presentando en los proyectos estatales.

Por otra parte, se sugiere proceder con la revisién y depuracion de las cuentas contables
que aun tienen pendiente partidas que reclasificar o ajustar. Seguidamente se recomienda
a la compafiia adoptar la NIIF para las Pymes, esto para poder contar con informacién
bajo estandares contables globales y que faciliten una mejor comparabilidad y anélisis
financiero. Adicional a esto, se deberia proceder con la contratacion de una auditoria
financiera con el fin de garantizar que la informacion contenida en los estados financieros
de la entidad esta presentando razonablemente la situacion financiera del negocio.

Por altimo, se recomienda a SECSA implementar nuevas estrategias de financiamiento
con el fin de oxigenar su liquidez y poseer mayor capital de trabajo disponible, entre
dichas estrategias se podria hacer uso del producto factoring tal como se planteé en la
seccion del 7.3.4 de valor agregado. De igual manera, se sugiere calcular y monitorear los
principales indicadores financieros a través de un panel de seguimiento, el que facilitara
el analisis y comprension del comportamiento financiero de la organizacion, para ello se
deberéa garantizar mayor frecuencia en la generacion de la reporteria financiera y operativa
del negocio. Las recomendaciones antes planteadas son para consideracion de la
Administracion de Servicios Eléctricos y Civiles, S.A. y tienen como fin el cumplimiento

de lo propuesto en la mision y vision empresarial.
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XI. ANEXOS



Anexo 1. Fuerzas de Porter.

Amenaza de
productos o
servicios
sustitutos

Fuente: Porter, M. (2008)

Amenaza de
NuUevos

entrantes

Rivalidad entre
los
competidores
existentes

Poder de
negociacion de los
proveedores

Poder de
negociacion
de los
compradores
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Anexo 2. Entrevista dirigida al Gerente General

Guia de entrevista dirigida al Gerente General de Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Propésito y Aplicabilidad

Esté guia de entrevista esta disefiada con el fin de recabar informacion relacionada al
proceso de administracion del capital de trabajo en la compafiia Servicios Eléctricos y
Civiles, S.A. Esto con el propdsito de identificar fortalezas y debilidades en dicho
procedimiento y a su vez que dicha informacién pueda ser utilizada para la formulacion
de propuestas de mejoras en los procesos actuales de la empresa.

Nombre del entrevistado:

Anfos en el cargo:

Fecha de entrevista: / /

Seccion 1: Informacion general de la empresa

1.
2.
3.

10.
11.

12.

13.

Brinde una breve resefia con relacion a la empresa y su evolucion.

¢A qué se dedica especificamente la empresa?

¢ Cuéntos socios conforman la compafiia?

¢Con cuantos empleados cuenta la organizacion y cudl es su estructura organizacional?
¢Cual es la mision de la empresa?

¢Cual es la vision de la empresa?

¢Cudl es su segmento mas importante de clientes que poseen?

¢Quiénes son sus principales proveedores o acreedores de fondos?

¢La empresa posee alguna parte relacionada?

¢ Cuales son sus mayores competidores en el mercado?

¢ Cuales considera usted que son las mayores fortalezas y debilidades que posee la empresa?

¢A futuro, que oportunidades han observado que se puedan llegar a explotar en el mercado
actual?

¢Cuales son las principales amenazas a las que se ve expuesta la empresa?



Seccién 2: Informacion de administracién financiera

1. ¢Se realiza algun proceso relacionado a la planeacion financiera de la empresa para los meses
futuros? En caso de ser afirmativa la respuesta, ¢en que se basa dicho proceso?

N

¢Como ha sido el desempefio financiero de los ultimos afios de la compafiia?
3. ¢Como considera usted que se encuentra el riesgo de liquidez de la empresa?
4. ¢Cbomo administran en la empresa el riesgo relacionado al capital de trabajo (liquidez)?

5. ¢Se han presentado problemas de liquidez con relacion al capital de trabajo? En caso de ser
afirmativa, favor argumentar.

6. ¢Cuentan con herramientas de monitoreo y seguimiento de los principales indicadores
financieros de la empresa? En caso de ser afirmativa, ¢en que se basan?

7. ¢Cree usted que las métricas, limites u otros criterios que utilizan para monitorear el capital
de trabajo de la empresa, son los adecuados? Fundamente.

8. ¢Quién realiza la toma de decisiones en la empresa?
9. ¢Qué estrategias se han utilizado para mitigar el riesgo de liquidez?

10. ¢ Se ha considerado en algin momento la liquidacién o venta de la compafia? Fundamente
por qué.



Anexo 3. Entrevista dirigida al Contador General

Guia de entrevista dirigida al Contador General de Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Propésito y Aplicabilidad

Esté guia de entrevista esta disefiada con el fin de recabar informacion relacionada a la
generacion de la informacidn financiera, asi como el ambiente de control en Servicios
Eléctricos y Civiles, S.A., el cual es clave para la administracion del capital de trabajo.
Esto con el propdsito de identificar fortalezas y debilidades en dicho procedimiento y a su
vez que dicha informacion pueda ser utilizada para la formulacion de propuestas de
mejoras en los procesos actuales de la empresa.

Nombre del entrevistado:

Afos en el cargo:

Fecha de entrevista: / /

Seccion 1: Informacion general de la empresa

1. Brinde una breve resefia con relacion a la empresa y su evolucion.

2. (A qué se dedica especificamente la empresa?

3. ¢Con cuantos empleados cuenta bajo su cargo y que funciones desempefian cada uno de
estos?

4. ¢Cuentan con descriptores de puestos? En caso de ser afirmativa, ¢Sus subordinados tienen

conocimiento de dichos descriptores?
5. ¢Cual es la mision de la empresa?

6. ¢Cudl es la vision de la empresa?

7. ¢Qué marco contable utiliza la compafia? ¢ Considera que este es el adecuado? Fundamente.

¢ Cuales considera usted que son las mayores fortalezas y debilidades que posee la empresa?

¢A futuro, que oportunidades han observado que se puedan llegar a explotar en el mercado
actual?

10. ¢ Cuales son las principales amenazas a las que se ve expuesta la empresa?

11. ;Qué leyes y normativa le aplica a la empresa?



Seccién 2: Informacion de administracién financiera

1. ¢Se realiza algun proceso relacionado a la planeacion financiera de la empresa para los meses
futuros? En caso de ser afirmativa la respuesta, ¢en que se basa dicho proceso?

2. ¢Los equipos (activos fijos) utilizados para la ejecucion de los proyectos son propios de la
compafiia o tomados en arrendamiento?

3. ¢Bajo qué criterio asignan la vida til de los activos fijos de la empresa?. Fundamente por
qué.

4. ¢Qué método de depreciacion utilizan para sus activos fijos?
5. ¢Con que frecuencia realizan las conciliaciones de las cuentas bancarias de la empresa?

6. ¢Poseen cuentas por cobrar? En caso de ser afirmativo. ¢ Cual es el proceso o politica que
poseen con relacion a dicho rubro?

7. ¢Se ha presentado algun problema con la recuperacion de las cuentas por cobrar?
8. ¢Qué articulos componen el inventario de la compafiia y cual es la naturaleza del mismo?

9. ¢Qué controles poseen relacionados a la administracion del inventario de los proyectos como
con los utilizados para mantenimiento periodico?

10. ;Como se controlan las salidas y entradas de materiales en los proyectos?

11. ;Qué sistema contable utilizan en la empresa?

12. ¢En qué fecha de cada mes se encuentran disponibles los estados financieros de la empresa?
13. ¢La empresa posee préstamos con instituciones financieras? Fundamente su respuesta.

14. ; Qué sistema de costeo utilizan para la determinacion del precio de los proyectos que se
realizan?

15. ¢ Cual es la modalidad de pago de los proyectos que son gubernamentales?

16. ;Como ha sido el desempefio financiero de los Gltimos afios de la compafiia?

17. ;Como considera que se encuentra, el riesgo de liquidez de la empresa?

18. ¢(Coémo administran en la empresa el riesgo relacionado al capital de trabajo (liquidez)?

19. ¢ Se han presentado problemas de liquidez con relacién al capital de trabajo? En caso de ser
afirmativa, favor argumentar.



20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

27.

¢ Cuentan con herramientas de monitoreo y seguimiento de los principales indicadores
financieros de la empresa? En caso de ser afirmativa, ¢en que se basan?

¢ Cree usted que las métricas, limites u otros criterios que utilizan para monitorear el capital
de trabajo de la empresa, son los adecuados? Fundamente.

¢ Considera que la informacion que Contabilidad suministra a la Gerencia General para la
toma de decisiones es apropiada para lograr alcanzar los objetivos que la compariia desea?
Fundamente.

¢Quién realiza la toma de decisiones en la empresa?
¢ Qué estrategias se han utilizado para mitigar el riesgo de liquidez?

¢ Los servicios que brindan de forma fija (mantenimientos) los realizan por medio de
contratos? En caso de ser afirmativo, ¢quién elabora dichos contratos?

¢ Qué controles poseen para el control y monitoreo de los contratos de servicios?

¢Han sido alguna vez sancionados por parte de algun ente regulador? Fundamente en caso de
ser afirmativo.



Anexo 4. Cuestionario dirigido al Contador General

COMPANIA SERVICIOS ELECTRICOS Y CIVILES, S.A.

Fecha de Elaboracion:

% DE CUMPIMIENTO DE LA GESTION

ADMINISTRATIVA 0%
A PARTE LEGAL si [ no [ Observaciones
Escritura de Constitucion de Compaiiia, inscrita en el
1 | Registro Mercantil.
Escrituras de Reformas de Estatutos y Aumento de Capital,
2 | inscritas en el Registro Mercantil.
Nombramiento del Representante Legal actualizado
3 | inscrito en el Registro Mercantil.
4 | Numero RUC de la empresa actualizado.
5 | Matricula de la Alcaldia Actualizada.
Comprobantes y Planillas de pago mensuales reportadas al
6 | INSS.
7 | Declaracion mensual del IVA.
8 | Declaracion mensual de las Retenciones en la Fuente.
9 | Declaracion anual del Impuesto a la Renta.
10 | Pago de impuestos municipals
11 | Todo el personal se encuentra afiliado al INSS?
La compafiia cuenta con seguro de vida para sus
12 | trabajadores?
13 | Los bienes de la compafiia se encuentran asegurados?
La empresa se encuentra en cumplimiento con las leyes,
regulaciones y otras disposiciones emitidas por las
autoridades, vigentes en estos periodos que se estan
14 | analizando 2016-2017?
¢Esta la empresa relacionada vinculada a algun tipo de
litigio, el cual podria afectar significativamente la posicién
15 | financiera de la misma
16 | Todo el personal tiene contrato debidamente legalizado?
Existe un Reglamento Interno de Trabajo Actualizado y
17 | legalizado por el Ministerio de Trabajo?




B ASPECTOS GENERALES si | no | Observaciones
18 | ¢Se encuentra definida la Mision de la empresa?
19 | ;Se encuentra definida la Vision de la empresa?
¢Se encuentran establecidos los objetivos estratégicos
20 | cuantificables?
21 | ;La Compaiiia ha establecido una Politica Corporativa?
¢Estan identificados los procesos y subprocesos de la
22 | Companfia?
¢ Existe procedimientos e instrucciones de trabajos en cada
23 | uno de los departamentos?
¢ Existen procedimientos establecidos para el control de
24 | Registros y Documentos?
¢Existe proceso de evaluacion de cliente para la concesion
25 | de un crédito?
26 | ¢Se realiza la seleccion y evaluacion de los proveedores?
C CLIENTE si | no | Observaciones
27 | (Existe y se mantiene la comunicacion con el cliente?
El personal cuenta con las calificaciones adecuadas para la
28 | ejecucion de los proyectos?
29 | ¢Existe una estrategia de negocio?
¢Se le solicita documentacion financiera o legal al cliente
30 | al momento de iniciar una relacion de crédito?
31 | ¢Se ha realizado un estudio de mercado?
D FINANCIERO si [ no [ Observaciones
¢La empresa tiene liquidez para cubrir sus obligaciones a
32 | corto plazo?
33 | ¢La compafiia realiza un presupuesto anual?
¢Se controlan los ingresos y egresos de la compariia Con
34 | sus respectivos balances?
¢ Existe uno o varios controles para los gastos de los
35 | proyectos?
36 | Poseen documentado un sistema de control interno?
37 | Poseen politicas de manejo de inventario?
38 | Han presentado pérdidas de inventario en los proyectos?
¢ Esta satisfecho con las utilidades que esta generando el
39 | negocio en los Gltimos afos?
¢Ha tenido conocimiento de algun tipo de fraude con el
40 | cual se haya visto afectada la empresa?
¢ El sistema contable que actualmente utilizan lo considera
41 | eficiente?
¢Considera usted que la informacion usada para la toma de
decisiones es apropiada para lograr alcanzar los objetivos
42 | que la compariia desea?




¢La compaiiia tiene a disposicion inmediata los recursos
43 | necesarios para el desarrollo de sus actividades?

44 | ;La compafiia Tiene capacidad de inversion?

% DE CUMPIMIENTO DE LA GESTION TALENTO
HUMANO

0%

E ASPECTOS GENERALES

Si

no

Observaciones

45 | ¢ Se encuentra establecido el Organigrama Corporativo?

¢Se encuentran definidas las Descripcion de funciones
46 | para cada cargo?

¢Se encuentran definidas y evaluados el perfil de
47 | competencia para cada cargo?

¢Se encuentra establecido un procedimiento para la
Seleccidn, Evaluacion de Competencia y Capacitacion del
48 | personal?

49 | ¢Existe una nomina del personal?

¢Se mantienen carpetas del personal con toda la
50 | documentacion requerida?

¢Existe un Plan de capacitacion para el personal
51 | administrativo?

% DE CUMPIMIENTO DE LA GESTION TECNICA

0%

H MONITOREO Y CONTROL

Si

no

Observaciones

52 | ¢Se han realizado auditorias internas o externas?

¢Existe un procedimiento para el manejo de auditorias
53 | internas?

54 | ;Se han establecidos indicadores departamentales?

¢ Se realiza el analisis de tendencia de los indicadores
55 | departamentales?

56 | ¢ Se realizan acciones correctivas y preventivas?

% DE CUMPLIMIENTO

0%

Gestion Administrativa

0%

Gestion Técnica

0%

Gestion Talento Humano

0%




Anexo 5. Entrevista dirigida al Gerente de Proyectos

Guia de entrevista dirigida al Gerente de Proyecto de Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Propésito y Aplicabilidad

Esté guia de entrevista esta disefiada con el fin de recabar informacion relacionada a los
reportes y monitoreo realizado en la Gerencia de Proyecto, el cual posteriormente es
utilizado por la Gerencia General para la toma de decisiones en Servicios Eléctricos y
Civiles, S.A. De igual forma, se prevé identificar fortalezas y debilidades en dicho
proceso.

Nombre del entrevistado:

Afos en el cargo:

Fecha de entrevista: / /

Seccion 1: Informacion general de la empresa

1

2.

3.

1

. Brinde una breve resefia con relacion a la empresa y su evolucion.

¢ Cuéles son sus funciones especificas en el area?

¢ Con cuantos empleados cuenta bajo su cargo?

¢Cual es la mision de la empresa?

¢Cudl es la vision de la empresa?

¢ Cuéles considera usted que son las mayores fortalezas y debilidades que posee la empresa?

¢A futuro, que oportunidades han observado que se puedan llegar a explotar en el mercado
actual?

¢ Cuales son las principales amenazas a las que se ve expuesta la empresa?
¢Cual es el marco regulatorio que le rige a la empresa en los proyectos?

0. ¢Quién se encarga de elaborar los pliegos de base para licitar en proyectos gubernamentales y
de las ofertas para el sector privado? ¢ En qué se basa dicho proceso?



Seccién 2: Informacion de administracién financiera

1. ¢Posee politicas relacionadas a la calidad de los proyectos realizados? ¢En que se basan?

2. ¢Cual es el proceso de compra de materiales que utilizan en los proyectos? ¢Quién autoriza
las compras?

3. ¢Como verifican la calidad de los materiales comprados?
4. ¢Han reducido costos en los precios de los proyectos para poder ganar una licitacion?
5. ¢Estan sujetos a algun tipo de norma de calidad? En caso de ser afirmativa, en que se basan.

6. ¢Como considera usted el desempefio del mercado en los ultimos afios y el papel de la
compafiia en dicho mercado?

7. ¢Han tenido problemas con la calidad de algun proyecto y con la recepcién final?
Fundamente.

8. ¢Cuantos trabajadores (temporales) utiliza aproximadamente para realizar cada proyecto?

9. ¢La mayor parte de los proyectos se logran culminar en el periodo que se tenia previsto?
Justifique su respuesta.

10. ¢ Qué controles poseen relacionados a la administracion del inventario tanto en proyecto
como en los mantenimientos?

11. ;Como se controlan las salidas y entradas de materiales en los proyectos?
12. ;Cémo monitorean el consumo de los materiales y las horas ejecutadas?
13. ¢Con qué frecuencia reportan los avances de los proyectos a la Gerencia General?

14. ; Considera que las métricas, limites u otros criterios que utiliza para monitorear los avances
del proyecto son los adecuados? Fundamente.

15. ¢Han presentados problemas de liquidez para la ejecucién de algun proyecto? Fundamente.
16. ¢ Qué reportes remite a la Gerencia General?

17. ¢ Qué tipos de garantias les solicitan al momento de la ejecucion de un proyecto?



Anexo 6. Estados financieros de la Compafiia Servicios Eléctricos y Civiles, S.A.

Balance General (No Auditados)

Ex

presado en Cérdobas

Concentracion

Concentracién

ACTIVOS 2017 2016 Variacioén abs.| Variacion % 2017 2016
ACTIVOS CORRIENTES

Caja C$495 C$6,494 -C$5,999 92.37% 0.00% 0.02%
Bancos C$117,960] C$1,110,752|  -C$992,792 -89.38% 0.44% 3.99%
Cuentas y documentos por cobrar C$2,550,198] C$4,415,330] -C$1,865,131 -42.24% 9.53% 15.87%
Cuentas por cobrar diversas C3$6,845,310] C$3,860,775] (C$2,984,534 77.30% 25.58% 13.88%
Obras en ejecucion C$15,903,972] C$16,080,875]  -C$176,903 -1.10% 59.42% 57.81%
Impuestos pagados por anticipado C$1,345,881] (C$2,340,216 -C$994,335 -42.49% 5.03% 8.41%
Total Activos Corrientes C$26,763,816| C$27,814,443 100.00% 100.00%
ACTIVOS NO CORRIENTES

Mobiliarios C$115,067 C$100,613 C$14,454 14.37% 3% 3%
Equipos C$465,030 C$477,915 -C$12,885 -2.70% 13% 14%
Herramientas C$3,089,147|  C$3,089,147 C$0 0.00% 87% 87%
Equipo Rodante C$2,074,892] C$2,336,024 -C$261,132 -11.18% 59% 66%
Equipos domésticos C$31,763 C$31,763 C$0 0.00% 1% 1%
Depreciacién acumulada -C$2,237,570] -C$2,498,701 C3$261,132 -10.45% -63% -11%
Total Activos No Corrientes C$3,538,330] C$3,536,761 100% 100%
TOTAL ACTIVOS C$30,302,147] C$31,351,203

PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES

Proveedores C$33,920 C$228,845]  -C$194,925 -85.18% 0% 2%
Impuestos por pagar C$1,580,156|  C$1,679,902 -C$99,746 -5.94% 12% 13%
Retenciones por pagar -C$29,970 -C$24,484 -C$5,487 22.41% 0% 0%
Gastos acumulados por pagar -C$800,168]  -C$800,158 -C$10 0.00% -6% -6%
Préstamo a corto plazo C$5,431,661| C$4,742,328 C$689,333 14.54% 40% 36%
Anticipo de clientes C$6,967,312]  C$6,876,985 C$90,327 1.31% 52% 53%
Acreedores diversos C$262,170|  C$353,981 -C$91,812 -25.94% 2% 3%
Total Pasivos Corrientes C$13,445,081] C$13,057,400 100% 100%
TOTAL PASIVOS C$13,445,081| C$13,057,400

PATRIMONIO

Capital social C$29,485 C$29,485 C$0 0.00% 0% 0%
Reservas de patrimonio C$4,078,716]  C$4,078,716 C$0 0.00% 24% 22%
Utilidad/Perdida acumulada C$13,317,506] C$13,317,506 C3$0 0.00% 79% 73%
Resultado del periodo -C$568,642 C$868,096| -C$1,436,737 -165.50% -3% 5%
TOTAL PATRIMONIO C$16,857,066] C$18,293,803 100% 100%

TOTAL PASIVO MAS CAPITAL

C$30,302,147

C$31,351,203




RUC: J0310000162859
Expresado en Cordobas

Estado de Resultados (No Auditados)

RUBROS 2017 2016 Variacion abs. | Variacion %

Ingreso/ Ventas C$2,079,586] (C$13,234,550] -C$11,154,965 -84.29%
Costos C$1,248,545 C$7,203,056 -C$5,954,511 -82.67%
Utilidad bruta C$831,041] C$6,031,495| -C$5,200,454 -86.22%
Gastos de administracion C$1,405,908 C$5,227,843 -C$3,821,935 -73.11%
Utilidad operativa -C$574,868 C$803,651] -C$1,378,519 -171.53%
Gastos financieros C$18,798 C$18,798 C$0 0.00%
Ajustes cambiarios -C$25,024 -C$83,243 C$58,218 -69.94%
Utilidad del periodo -C$568,642 C$868,096] -C$1,436,737 -165.50%




Anexo 7. Célculo de razones financieras

INDICADOR

LIQUIDEZ:

Observacion

Capital de trabajo neto C$26,763,816 | C$27,814,443 | Activo circulante
(Activo circulante- Pasivo circulante) C$13,445,081 | C$13,057,400 | Pasivo circulante
C$13,318,736 | C$14,757,043

Capital de trabajo neto ajustado C$26,763,816 | C$27,814,443 | Activo circulante
(Activo circulante- Pasivo circulante) C$15,903,972 | C$16,080,875 | Obras en ejecucion
C$13,445,081 | C$13,057,400 | Pasivo circulante
-C$2,585,236 | -C$1,323,832

Razoén corriente C$26,763,816 | C$27,814,443 | Activo circulante
(Activo circulante / Pasivo circulante) C$13,445,081 | C$13,057,400 | Pasivo circulante
1.99 2.13

Razdn corriente ajustada C$26,763,816 | C$27,814,443 | Activo circulante
(Activo circulante- Pasivo circulante) C$15,903,972 | C$16,080,875 | Obras en ejecucion
C$13,445,081 | C$13,057,400 | Pasivo circulante
0.81 0.90

ENDEUDAMIENTO:

Prueba acida C$26,763,816 | C$27,814,443
ivo ci - Acti iquidos)/ Pasivo circulant . L
(Activo circulante- Activos no liquidos)/ Pasivo circulante C$15.903,972 | C$16,080,875 | Obras en ejecucion
C$320,713 C$320,713 | Garantias bancarias
C$13,445,081 | C$13,057,400 | Pasivo circulante

78.4% 87.4%

Razo6n de endeudamiento C$13,445,081 | C$13,057,400 Pasivo total
(Pasivo total / Activo Total) C$30,302,147 | C$31,351,203 Activo total
44.4% 41.6%

Estructura de capital C$13,445,081 | C$13,057,400 Pasivo total
(Pasivo total / Patrimonio) C$16,857,066 | C$18,293,803 Patrimonio
79.8% 71.4%

RENTABILIDAD:

Cobertura de gastos financieros -C$568,642 C$868,096 Utilidad
(Utilidad antes de impuestos/ Gastos financieros) C$18,798 C$18,798 | Gastos financieros
-30.25 46.18

Margen de utilidad bruta C$2,079,586 | C$13,234,550 Ventas
(Ventas- Costo de ventas)/ Ventas C%$1,248,545| C$7,203,056| Costo de ventas
40.0% 45.6%




INDICADOR
RENTABILIDAD:

Observacion

Margen neto de utilidades C$2,079,586 | C$13,234,550 Ventas
(Ventas menos costos, gastos de operacion e impuestos/
Ventas) C$1,248,545| C$7,203,056 Costo de ventas

C$1,405,908 | C$5,227,843 | Gastos de administracion
-C$25,024 -C$83,243 Ajustes cambiarios

-26.4% 6.7%
Rendimiento de la inversion ROA -C$568,642 C$868,096 Utilidad
(Utilidad neta de impuestos/ Activos totales) C$30,302,147 | C$31,351,203 Activos totales
-2% 2.8%
Rendimiento del capital ROE -C$568,642 C$868,096 Utilidad
(Utilidad neta de impuestos/ Patrimonio) C$16,857,066 | C$18,293,803 Patrimonio

-3.4% 4.7%




