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l. INTRODUCCION

La presente investigacion tiene como objetivo determinar la importancia de la aplicacion de
indicadores financieros en la toma de decisiones de la empresa New Cigars S.A.

Este estudio se basa en analizar el comportamiento financiero que tiene la empresa
tabacalera durante el periodo 2013-2014 a través de la aplicacion de los siguientes
indicadores financieros:

1- Indicadores de Liquidez.

2- Indicadores de Actividad.

3- Indicadores de Endeudamiento.
4- Indicadores de Rentabilidad.

Se realiza esta investigacion con el fin de conocer el comportamiento financiero que obtuvo
la empresa durante el periodo 2013-2014 mediante la aplicacion de los indicadores antes
mencionados que proporcionaran resultados los cuales seran interpretados de manera que
ayuden a la gerencia en la toma de decisiones.

Para realizar este estudio fue necesario llevar a cabo todo un proceso que consta de ocho
capitulos:

En el primer capitulo se detallan los antecedentes formado por las investigaciones
relacionadas con el tema, y el planteamiento del problema donde se define la probleméatica
principal, formulacién del problema y justificacion.

En el segundo capitulo se encuentran los objetivos que son la guia principal de la
investigacion.

Luego en el tercer capitulo abordamos las teorias que existen de diversos autores, con
respecto a las diferentes tematicas descritas.

Después se realiza una afirmacion del tema siendo este el supuesto, también en este cuarto
capitulo se realiza la operacionalizacién de la matriz de categoria.

En el quinto capitulo se elaboran el disefio metodologico donde se define el tipo de
investigacion, tipo de estudio, universo, muestra, unidad de analisis y las técnicas de
recoleccion de datos.

Luego se analizan de manera detallada los Estados Financieros correspondientes al periodo
2013-2014 y de esta manera se obtendra un diagnéstico que nos permita visualizar y
formularnos una opinién acerca de la situacion financiera de la empresa, llegando asi a los
resultados de los objetivos propuestos, siendo este el capitulo nimero seis.

Seminario de Graduacién Pagina 1



Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

Finalmente con la informacidon obtenida del capitulo seis se hacen las conclusiones y
recomendaciones mas oportunas y adecuadas que sean de utilidad para la empresa
concluyendo asi el capitulo siete y ocho respectivamente.
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1.1 Antecedentes

Se realizaron consultas en la biblioteca Urania Zelaya sobre la existencia de temas
relacionados a la presente investigacion encontrandose las siguientes tesis:

> Incidencia de los resultados de razones financieras en la toma de decisiones en la empresa
Tabacalera Perdomo, S,A. durante los periodos contables 2010,2011 y 2012, elaborado por:
Marling del Rosario Molina Picado, Marisol Rizo Sovalbarro, Hellen Chavarria Martinez,
donde se plante6 determinar la incidencia de los resultados de razones financieras en la
toma de decisiones en la empresa tabacalera Perdomo S.A, durante los periodos contables
2010, 2011 y 2012, llegando a la conclusion de que la empresa presentd excelentes
resultados de rentabilidad mostrando fluctuaciones durante los ultimos tres periodos siendo
su mejor rendimiento durante el afio 2011 y presentando una disminucion para el afio 2012,
sin embargo el rendimiento sobre la capacidad de los activos de generar utilidad cada afio,
fueron incrementando su productividad.

> Incidencia del Andlisis Financiero en el proceso de toma de decisiones de la empresa
Puros de Esteli Nicaragua S, A. PENSA, durante el afio 2013, elaborado por: Keyling Marin
Moreno, Dimas Ismael Zelaya Torrez. En esta Investigacion se planteé determinar la relacion
de los resultados de las razones financieras con las decisiones tomadas durante el afio 2013
en la empresa Puros de Esteli Nicaragua S,A. PENSA, llegando a la conclusion de que la
toma de decisiones basada en el andlisis financiero, es una forma de garantizar el rendimiento
esperado en una determinada inversion.

> Estudio de la situacién financiera de la empresa Distribuciones Karibe S,A. mediante la
aplicacion de técnicas de andlisis financiero, durante los afios fiscales 2010-2011 y 2011-
2012, elaborada por: Karla Nolaska Pefia Navarrete, donde se planteé elaborar un estudio
financiero de la empresa Distribuciones Karibe S,A. para los periodos fiscales 2010-2011 y
2011-2012, mediante la aplicacion de analisis financiero que permita a la gerencia conocer la
situacion financiera corporativa y tomar decisiones de forma oportuna para periodos
posteriores, llegando a la conclusién de que el estudio financiero practicado a la empresa,
indica que se encuentra en un nivel financiero medio dado que, pese a presentar buenos
resultados en algunas razones encuentra importantes deficiencias financieros que deben ser
superadas adecuadamente.

Es importante resaltar que las relaciones financieras expresadas en términos de indicadores,
tienen poco significado por si mismas. Por consiguiente no se pueden determinar si indican
situaciones favorables o desfavorables, a menos que exista la forma de compararlas con
algo, esta comparacion se realiza de acuerdo a estdndares mentales del analista, es decir, el
criterio propio sobre lo adecuado o inadecuado, formado a través de la experiencia y el
estudio personal.
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Los documentos antes mencionados hacen énfasis en el estudio de la situacion financiera
de las empresas mediante la aplicacion de indicadores financieros. Si bien ya existen algunas
investigaciones sobre andlisis financiero a empresas tabacaleras, es importante destacar que
la presente investigacion se realiza en otro contexto historico y no necesariamente es el caso
de las empresas ya antes estudiadas, ademas los estandares mentales como analista varian,
es decir, nuestro propio criterio sobre lo adecuado o inadecuado, formado a través de la
experiencia y estudio personal. Cada analisis financiero se realiza basado en herramientas
financieras pero los resultados son diferentes entre las empresas aunque se dediquen al
mismo giro empresarial. Todos estos aspectos mencionados anteriormente hacen esta
investigacion una nueva presentacion de modelo sobre la aplicacion de analisis financiero a
través de indicadores financieros.
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1.2. Planteamiento del Problema.

En la actualidad los gerentes y duefios de las empresas se basan en la experiencia y
conocimiento adquirido en afos anteriores, para tomar decisiones vitales en sus negocios,
dejando a un lado la tarea de realizar andlisis financieros minuciosos, mediante formulas
cientificas que refleje realmente como se encuentra la empresa ,la capacidad que tiene para
cubrir sus obligaciones, nivel de endeudamiento, liquidez, rentabilidad, entre otros aspectos,
todo esto le permitira tomar decisiones y estrategias que resulten benéficas para la empresa.

El buen funcionamiento de toda empresa radica en una adecuada administracion de sus
recursos financieros que forman el elemento principal, para determinar la sobrevivencia y
crecimiento de la misma y para ello es necesario realizar analisis criticos de los estados
financieros que son quienes reflejan la imagen fiel de la entidad.

En el municipio de Esteli las tabacaleras constituyen una de las principales fuentes de
empleo y representan la mayoria de las industrias conformadas en el municipio, siendo de
gran interés conocer la situacion financiera al menos de una de estas empresas, debido a la
diversidad de procedimientos y transacciones que realizan para obtener su producto
terminado.

La empresa New Cigars S, A se encuentra ubicada en el KM 80 carretera panamericana
barrio Nuevo Amanecer en el municipio de Esteli, departamento de Esteli, y se dedica al
procesamiento, elaboracion, manufactura, fabricacion, compra venta de tabaco en general,
siembra y cultivo del mismo.

En la empresa no se aplican métodos de analisis financiero solamente se trabaja a través de
la experiencia adquirida en afios anteriores debido a que sus trabajadores administrativos
confian en su propio criterio y dan por hecho que las decisiones que toman son las
adecuadas. Uno de los principales problemas ocasionados en la empresa es la insuficiencia
de andlisis financiero y la dificultad que existe para identificar los posibles resultados de sus
decisiones previas y formular nuevas posibilidades en cuanto a las decisiones futuras a tomar.

En términos mas especificos no se puede conocer la liquidez de la empresa, por lo tanto no
se implementan buenas estrategias de inversion que les permita crecer y mantenerse
estable, ademas no se fijan las metas correctas y apropiadas para optimizar los recursos y
minimizar los costos.

Es por eso que no se puede conocer cOmo esta la empresa en cuanto a su liquidez, actividad,
deuda y rentabilidad, por lo tanto se plantea la siguiente pregunta de investigacion:

¢,Cual es la importancia de la aplicacién de indicadores financieros en la toma de decisiones
de la empresa New Cigars S.A. durante el periodo 2013-20147
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1.3. Formulacion del problema.

1. ¢ Como es la situacién financiera contable de la empresa New Cigar S, A?

2. ¢ Cudles son los resultados obtenidos a través de la aplicacion de indicadores financieros
en la empresa New Cigar S, A?

3. ¢Como influyen los resultados obtenidos en la toma de decisiones de la empresa New
Cigars S, A?
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1.4. Justificacion

El presente trabajo centra su atencion en determinar la importancia de la aplicacion de
indicadores financieros, como una herramienta para la toma de decisiones en la empresa
New Cigars S.A. durante el periodo 2013-2014.

La principal motivacion de esta investigacion surge de la inquietud por conocer la situacion
financiera de la tabacalera New Cigars S.A, e identificar los resultados producto de la
aplicacion de indicadores financieros, para que la gerencia pueda tomar las decisiones mas
convenientes.

Esta investigacion servira principalmente a la empresa New Cigars S, A. ya que a través de
la aplicacion de indicadores financieros, se conocera el rendimiento y rentabilidad de la
empresa, dicha informacion incide en la toma de decisiones adecuadas y oportunas para su
buen desempefio en las diferentes areas.

Asi mismo servira a futuros investigadores, ya que obtendrdn nuevos conocimientos
relacionadas con las finanzas aplicados a una empresa en especifico, para que dichos
investigadores se motiven y realicen mas investigaciones acerca de temas financieros.
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II.OBJETIVOS

2.1. Objetivo General

Determinar la importancia de la aplicacion de indicadores financieros en la toma de decisiones
de la empresa New Cigars S.A, durante el periodo 2013-2014.

2.2. Objetivos Especificos

1. Describir la situacion financiera-contable de la empresa.

2. Aplicar los indicadores financieros a los Estados Financieros que realiza la empresa
New Cigars S.A, durante el periodo 2013- 2014.

3. Evaluar los resultados obtenidos a través de la aplicacién de indicadores financieros
en la toma decisiones de la empresa.
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.  MARCO TEORICO

El presente marco tedrico constituye la base o sustento teorico, para realizar el estudio que
ayudara a lograr el objetivo principal, que es determinar la importancia de la aplicacion de
indicadores financieros en la toma de decisiones de la empresa New Cigars S.A. durante el
periodo 2013- 2014.

Dado que la presente investigacidn se centra en realizar un estudio de la situacion financiera
de la empresa a través de la aplicacion de varios indicadores, es necesario plantear diferentes
teorias expuestas por diversos autores que sirven de ejes conceptuales en apoyo a los
resultados de la investigacion. Para empezar se presentara el concepto de empresa.

3.1. Definicién de Empresa.

La empresa es la unidad que dispone de unos términos factores de produccion, los cuales se
combinan por decision del hombre para conseguir unos productos y/o servicios que se
venden.

Se puede considerar desde este punto de vista que la empresa, es un instrumento para los
individuos mediante el cual los objetivos individuales y los colectivos de todas las personas
gue participan en ella, se ven representados dentro de los objetivos empresariales. (Gill
Estallo, 2007)

3.1.1. Clasificacion de las Empresas.

Existen diversos tipos de clasificacion de empresa, pero en este apartado se considera
Unicamente a las empresas conocidas por su giro principal y clasificado de acuerdo su
actividad.

3.1.1.1. Empresas Segun su Actividad

3.1.1.1.1. Agropecuarias:

Son aquellas que producen bienes agricolas y pecuarios en grandes cantidades, que
proporcionan materia prima a otras industrias, ejemplos: granjas avicolas, invernaderos,
haciendas de produccion agricola, ganaderia intensiva de bovinos, entre otras.

3.1.1.1.2. Mineras:

Son las que tienen como objetivo principal la explotacion de los recursos del suelo, ejemplos:
Empresas de petréleos, de piedras preciosas, y de otros minerales.
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3.1.1.1.3. Comerciales:

Son empresas que se dedican a la compra y venta de productos terminados, tales como
almacenes, librerias, farmacias, supermercados.

3.1.1.1.4. De servicios:

Son las que buscan prestar un servicio para satisfacer las necesidades de la comunidad.
Ejemplos: Servicios en salud, en educacion, transporte, recreacion, servicios publicos,
seguros, y otros servicios.

3.1.1.1.5. Cluster:

Grupo de empresas interrelacionadas que trabajan en un mismo sector industrial y que
colaboran estratégicamente para obtener beneficios comunes.

3.1.1.1.6. Industriales:

Son las que se dedican a transformar la materia prima en productos terminados y a la
produccién de bienes, a través de los procesos de fabricacion. Ejemplos: fabricas de telas
de camisas, de muebles, de calzado, de pulpas y mermeladas. (Fernando Luis, 2015).

Cabe mencionar que la principal funcién de la empresa industrial, es la produccion de bienes
a traves de la transformacion o extraccion de materias primas.

3.1.1.1.6.1. Caracteristicas de la empresa industrial:

» Forma parte del sector econémico mas importante de un pais, como es el de la produccion
de bienes y prestacién de servicios.

» Parte de sus funciones, es el de transformar u obtener un producto nuevo.

» Contribuye al desarrollo socioeconémico del pais, creando recursos y fuentes de empleo.

> A través de sus productos brinda satisfaccién de acuerdo a lo que el consumidor requiere.

» Para producir dichos productos estas empresas cuentan con diversas areas, que funcionan
mediante todo un proceso necesario para obtener como resultado el producto final,
destinado posteriormente al consumidor. (Quiminet, 2000)

3.1.1.1.6.2. Areas béasicas de una empresa industrial:

» Planta Industrial. Debe existir un lugar fisico donde se transforme la materia prima en el
nuevo producto. También se le conoce como fabrica o taller.

» Administraciéon. Todo negocio o empresa requiere de organizacioén en sus areas fisicas,
en la econdmica, en la produccion y comercializacion con el fin de obtener los resultados
gue se desean.

» Comercializacion. Es la venta de los productos que elabora la empresa industrial. Aunque
cada una de estas areas tiene sus metas propias existen objetivos generales que rigen a
toda la organizacion. (Quiminet, 2000)
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3.1.1.1.6.3. Objetivos de la empresa industrial.

» Fabricar productos destinados a satisfacer necesidades especificas directas o indirectas
de la poblacion.

» Servir a la comunidad en la que opera.

» Generar rigueza mediante la inversion de una suma determinada de recursos en la
elaboracion de bienes o servicios.

» Incrementar su produccion y crear nueva produccion. (Quiminet, 2000).

Algunas de estas empresas industriales se encuentran bajo el régimen de zonas francas, tal
es el caso de New Cigar S.A.

3.1.1.1.6.4. Régimen de zonas francas en las empresas industriales.

Se encuentran bajo este régimen toda area del territorio nacional, debidamente cercada, sin
poblacién residente, bajo la vigilancia de la Direccién General de Aduanas, sometido a control
aduanero especial, con el Unico propésito de albergar empresas que se dediquen a la
importacion de materias primas, transformarlas en productos terminados y venderlos en el
exterior. También estas empresas pueden comprar sus materias primas en el pais,
procesarlas y exportar el producto terminado. (Ley de zona francas Industriales , 1991)

3.1.1.1.6.4.1. Beneficios paralos usuarios de Zonas Francas.

» Exencion del 100% del Impuesto sobre la renta, después de iniciado su funcionamiento.

» Exencion del total de pago de impuestos a la importacion de maquinaria, herramientas,
repuestos y otros implementos necesarios para el funcionamiento de la zona.

» Exencion total de impuestos de ventas o selectivas de consumo.

> Exencion total de impuestos municipales. (Ley de zonas francas indutriales, 1991).

En este tipo de empresa (siendo una de ellas New Cigars S.A), se realizan diversas
transacciones que son registradas en el area de contabilidad de acuerdo a su naturaleza; las
cuales al final se resumen en los estados financieros, quienes reflejan la situacion econémica-
financiera de la misma. La disciplina que se encarga de estudiar y analizar esta informacion
es las finanzas.
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3.2. Finanzas.

Finanzas es la parte de la economia que se centra en las decisiones de inversion y obtencién
de recursos financieros, es decir, de financiacion, tanto de las empresas, como de las
personas a titulo individual y del Estado. Por tanto, se refiere a la administracion de los
recursos financieros, incluyendo su obtencidn y gestion. (Lopez, 2015)

3.2.1. Clasificacién de las Finanzas.

Las principales ramas de especializacion dentro del campo de las Finanzas son las
siguientes:

» Finanzas empresariales o corporativas.

Son aquellas que se centran en la toma de decisiones de inversion (identificacion de
oportunidades de inversion y andlisis de su viabilidad econémica, habitualmente, en términos
de rentabilidad) y en como conseguir los recursos financieros que necesitan las empresas
para su financiacion, ya sean generados desde dentro de la propia empresa (y por tanto,
vinculados a la politica de dividendos) o procedentes de terceros externos a la misma (relativa
a la politica de endeudamiento). El objetivo fundamental de las finanzas empresariales,
consiste en maximizar el valor de la empresa para sus propietarios.

Hay que hacer especial mencion a las finanzas internacionales, por el papel relevante que
desempeiian debido a la globalizacién de la economia. En las finanzas internacionales estan
vinculadas las finanzas empresariales y la economia internacional, de tal forma que las
empresas a la hora de tomar sus decisiones de inversion y financiacién no se limitan a las
posibilidades que ofrece el mercado nacional, sino que analizan y estudian también los
mercados financieros internacionales, con el objetivo de poder aprovechar nuevas
oportunidades y reducir riesgos.

» Finanzas personales.

Son las relacionadas con la capacidad de generar ahorro por parte de los individuos, asi
como de obtener recursos financieros adicionales procedentes, por ejemplo, de las entidades
financieros para poder cubrir sus necesidades de inversion. Ademas, también engloban las
decisiones de inversion de los excedentes de recursos financieros disponibles.

» Finanzas publicas.

Se centran en la obtencién de recursos financieros procedentes de la sociedad (ingresos
publicos), entre otras alternativas, via recaudacion impositiva (vinculada, por tanto, con
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politica fiscal del Estado), y en las politicas de gasto publico que permiten la reinversion de
dichos fondos en la sociedad. (Lopez, 2015).

3.1.2. Etapas de las Finanzas.

» El Crash Financiero: En esta etapa, sobre viene la paralisis financiera, también llamada
bancarrota. Aqui todo el movimiento de dinero, se suspende, normalmente con un monto
de deudas y saldo rojo.

> Crisis financiera: Aqui se encuentran en pleno un circulo vicioso, es el inicio de la ruina,
sin embargo adn hay un ligero movimiento financiero, pero ya las deudas van ahogando
las finanzas.

> Etapa de reconstruccion: Se establece un programa de resistencia financiera, en donde
se puedan generar y desarrollar proyectos de desarrollo empresarial, busqueda
sistematica de empleo, estrategias mixtas, etc.

> Etapa de solvencia financiera: Aqui se establece un equilibrio con el incremento de
ingresos, reduccién de deudas, una muy buena administracion de recursos, con la
consiguiente armonia tanto financiera como legal.

» Etapa de inversion: Durante esta fase, debido a la excelente administracion de recursos,
el capital comienza a trabajar para el inversor, generando mas capital. En este sentido, el
dinero trabaja por si mismo generando mas dinero y un circulo virtuoso de las finanzas.
(Excelencia Profesional Integral, S.C, 1998).

3.2.3. Situacion financiera de una empresa.

La situacion financiera de una empresa puede ser definida como el diagndstico basado en un
conjunto de variables contables, que miden la calidad del desempefio de una empresa.

Este diagndstico parte de un balance general lamado también el estado de situacion
financiera. Se puede definir los siguientes factores importantes de la situacion financiera:

> Estabilidad: Es la capacidad de una empresa para mantenerse en condiciones financieros
favorables, durante un periodo determinado, ésta caracteristica es importante, ya que de
nada nos sirve saber que la situacion financiera actual de una empresa es buena si no
sabemos cuanto tiempo puede durar. (Emprende Pyme, 2008).

» Solvencia: Es la capacidad de una empresa para cumplir con sus obligaciones cuando
éstas sean exigibles, ya sea a corto o largo plazo. (Emprende Pyme, 2008).

Uno de los medios para estudiar la situacion financiera de una empresa es el control
Financiero.

Seminario de Graduacién Pagina 13



Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

3.2.4 Control Financiero.

El control financiero es la fase de ejecucion en la cual se implantan los planes financieros, el
control trata del proceso de retroalimentacién y ajuste que se requiere para garantizar que se
sigan los planes y para modificar los planes existentes, debido a cambios imprevistos.

El andlisis de preparacion de prondsticos financieros inicia con las proyecciones de ingresos
de ventas y costos de produccion, un presupuesto es un plan que establece los gastos
proyectados y explica de donde se obtendran, asi el presupuesto de produccion presenta un
analisis detallado de las inversiones que requerirdn en materiales, mano de obra y equipo,
para dar apoyo al nivel de ventas pronosticado.

Durante el proceso de planeacion, se combinan los niveles proyectados de cada uno de los
diferentes presupuestos operativos y con estos datos los flujos de efectivo de la empresa
guedaran incluidos en el presupuesto de efectivo. (Scribd, 2015).

3.2.4.1. Objetivos del control financiero
» Comprobar que todo va en la linea correcta:

En ocasiones el control financiero Unicamente sirve para comprobar que todo funciona bien y
se estan cumpliendo, sin alteraciones considerables, las lineas marcadas y los objetivos
propuestos a nivel financiero, de ventas, ganancias, superavit, etc.

De esta forma la empresa gana en seguridad y confianza, afianzandose su patron de
funcionamiento y las decisiones que se estén tomando.

» Detectar errores o areas de mejora:

Un desajuste en las finanzas de la empresa puede poner en peligro los propésitos generales
de la organizacion, perder ventaja frente a la competencia y en ciertos casos, incluso verse
comprometida su propia supervivencia, por eso es importante detectarlos a tiempo.

3.2.4.1. Estrategias de implementacion en el control financiero:

El control financiero debe disefiarse en funcién de mas estrategias muy bien definidas para
gue los administradores de las empresas sean capaces de detectar desviaciones, en los
presupuestos, balances y otros aspectos financieros asi como establecer diferentes
escenarios operativos que pongan a prueba la rentabilidad, el volumen de ventas y otros
parametros. (Captio, 2015).
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3.2.5 Andlisis Financiero.

El analisis financiero es el estudio que se hace de la informacidén contable, mediante la
utilizacion de indicadores financieros.

La contabilidad representa y refleja la realidad econémica y financiera de la empresa, de
modo que es necesario interpretar y analizar esa informacion para poder entender a
profundidad el origen y comportamiento de los recursos de la empresa. (Gerencie, 2013).

3.2.5.1 Objetivos del Analisis Financiero.

Estos objetivos persiguen basicamente, informar sobre la situacién econémica de la empresa,
los resultados de las operaciones y los cambios en su situacion financiera, para que los
diversos usuarios de la informacion financiera puedan:

» Estudiar, comparar y analizar las tendencias de las diferentes variables financieras que
intervienen o son producto de las operaciones econémicas de una empresa.

» Evaluar la situacién financiera de la organizacion; es decir, su solvencia y liquidez asi como
Su capacidad para generar recursos.

» Verificar la coherencia de los datos informados en los estados financieros, con la realidad
econdmica y estructural de la empresa.

» Tomar decisiones de inversion y crédito, con el proposito de asegurar su rentabilidad y
recuperabilidad.

» Determinar el origen y las caracteristicas de los recursos financieros de la empresa de
dénde provienen, como se invierten y qué rendimiento generan o se puede esperar de ellos.
» Calificar la gestion de los directivos y administradores, por medio de evaluaciones globales
sobre la forma en que manejan sus activos y planifican la rentabilidad, solvencia y capacidad
de crecimiento del negocio.

En general los objetivos del andlisis financiero se fijan en la busqueda de la medicion de la
rentabilidad de la empresa a través de sus resultados en la realidad y liquidez de su situacién
financiera, para poder determinar su estado actual y predecir su evolucion en el futuro. Por lo
tanto, el cumplimiento de estos objetivos dependera de la calidad de los datos, cuantitativos
y cualitativos, e informaciones financieras que sirven de base para el andlisis. (Ojeda, 2008).

Para lograr dichos objetivos es preciso contar con las fuentes de informacion necesarias,
generadas por la contabilidad.

3.2.5.2. Fuentes de Informacién Financiera.

Entre las principales fuentes de informacion financiera estan los Estados Financieros basicos
guienes contienen toda la informacién financiera pertinente, presentada de una manera
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estructurada y en una forma facil de entender. Por lo general incluyen dos estados financieros
basicos acompafiados de una explicacion y analisis.

También se conoce como los movimientos econdmicos que ha realizado la empresa durante
cierto periodo, es un examen objetivo que se utiliza como punto de partida para proporcionar
las nuevas metas que competen a la empresa.

Los estados financieros suelen tener la misma estructura en todas las empresas debido a
gue siguen principios y normas contables aceptadas mundialmente; sin embargo algunas de
sus partidas podrian variar dependiendo de la empresa, aunque por lo general son lo
suficientemente similares como para permitir, por ejemplo, comparar el desempefo de una
empresa con otra.

Los principales estados financieros de una empresa son: El estado de resultados y balance
general, veamos a continuacion el concepto de cada uno de ellos. (Enciclopedia Financiera,
2015).

3.2.5.2.1. Balance general o Estado de situacion financiera.

Es el estado financiero que muestra la situacion financiera de una empresa a una fecha
determinada. El balance general lo conforman tres elementos: el activo, pasivo y el capital
contable.

» Finalidad: La finalidad del documento es mostrar a todas las personas interesadas en las
actividades de cualquier negocio o empresa, sean propias o ajenas, la relacion contable
en un momento determinado, de sus bienes con sus deudas y capital asi como sus
utilidades o pérdidas.

> Presentacion del Balance: El balance general se puede presentar en dos formas: en
forma de reporte y en forma de cuenta.

» En forma de reporte: Esta forma consiste en anotar clasificadamente el activo y el pasivo
en una sola péagina, de tal manera que la suma del activo se le puede restar verticalmente
la suma del pasivo para determinar el capital contable.

» En forma de cuenta: En esta forma se emplean dos paginas, en la de la izquierda se
anota clasificadamente el activo y en la derecha el pasivo y el capital contable. (Avila
Macedo, 2007).

3.2.5.2.2. Estado de resultado.

El estado de resultados (o de ingresos o de pérdidas y ganancias) indica los resultados de
las actividades de una empresa dirigidas al logro de utilidades durante el periodo que abarca.
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Indica los ingresos, gastos, ganancias, pérdidas y la utilidad (o pérdida) neta resultante. El
estado de resultados presenta cifras de los componentes de la utilidad y de las ganancias por
accion. (Sidney, 1992).

Mediante la determinacion de la utilidad neta y de la identificacion de sus componentes se
mide el resultado de los logros (ingresos) y de los esfuerzos (costos y gastos) por una entidad,
durante un periodo determinado.

El objetivo principal es evaluar la rentabilidad de las empresas, es decir, su capacidad de
generar utilidades, ya que estas deben optimizar sus recursos de manera que al final de un
periodo obtengan mas de lo que invirtieron. (Fernandez, 2005).

3.2.5.3. Finalidad de los Estados Financieros.

Dentro de los objetivos de los estados financieros, se enmarcan los de brindar informaciones
adecuadas y oportunas a sus diferentes usuarios, relativas a todos los acontecimientos
producidos por un periodo dado y a una fecha determinada. Atendiendo a las necesidades
de los diferentes usuarios, para brindar informaciones y proteger los recursos, se justifica
ademas, porque sirve como sistema de informacion, logrdndose de manera especial los
siguientes objetivos fundamentales:

» Lograr satisfacer las necesidades de informacion de aquellas personas que tengan menos
posibilidad de obtener informacion y dependan de los estados financieros como principal
fuente para informarse de las actividades econdémicas de la empresa.

» Proporcionar a los inversionistas y acreedores informacion util que les permita predecir,
comparar y evaluar los potenciales relativos a los flujos de efectivos.

» Proporcionar informaciones de utilidad, para evaluar la capacidad de la administracion de
utilizar con eficacia los recursos de la empresa, que permiten lograr los objetivos
propuestos.

» Proporcionar informaciones relativas a las transacciones y demas eventos que sirva para
predecir, comparar y evaluar la capacidad generadora de utilidades. (Informacion
Financiera, 2015)

3.2.5.4. Importancia de analisis Financiero.

La interpretacion de los datos financieros es vital e indispensable para cada una de las
actividades que se realizan dentro de la entidad, a través de esta los administradores
examinan el resultado de sus decisiones previas y se formulan nuevas posibilidades en
cuanto a las futuras decisiones a tomar, las cuales seran aquellas de las que se espera el
mejor desempefio para la empresa creando entonces las distintas politicas de uso de
recursos.
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Es por tal importancia que el analisis preciso y la interpretacion de datos financieros
requieren de una intensa investigacion, la cual informe con exactitud el estado de cada uno
Sus componentes.

El objetivo de la interpretacion financiera, es el de ayudar a los administradores de una
empresa a determinar si las decisiones tomadas previamente fueron las mas apropiadas y
de esta manera establecer el futuro de las inversiones y para que las decisiones tomadas
dentro de la organizacion sean las mas adecuadas, es necesario realizar un analisis a traves
de los diferentes métodos o tipos de analisis financieros. (Administracion de empresas, 2012).

3.2.5.5. Tipos del analisis financiero.
Existen varios tipos de andlisis financieros entre los mas utilizados estan:
3.2.5.5.1. Anélisis vertical:

Este tipo de analisis es una de las técnicas mas simples y se le considera como una
evaluacion estatica de los estados financieros como el balance general y el estado de
resultado, puesto que no analiza los cambios ocurridos a través del tiempo, ya que se aplica
a los estados financieros de un solo ejercicio, un solo periodo, un solo afio.

El andlisis estéatico o vertical comprende una comparacion entre si de las cifras obtenidas al
fin de un periodo de operaciones, es decir, el analisis vertical establece la relacién porcentual
gue guarda cada componente de los estados financieros con respecto a la cifra total o
principal. Con esta técnica identificamos la importancia e incidencia relativa de cada partida
y permite una mejor comprension tanto de la estructura como de la composicion de los
estados financieros. Es importante indicar que el analisis vertical se aplica al estado financiero
de cada periodo individual. (Monsalve, 2011).

FPorciento Integral = Cifra Parcial x 100

Cifra Base

Este método expresa en porcentajes las cifras de los estados financieros. En primer lugar, el
balance general en porcientos integrales indica la proporcién en que se encuentran invertidos
en cada tipo o clase de activo los recursos totales de la empresa, asi como la proporcion en
gue estan financiados, tanto por los acreedores como por los accionistas de la misma. En
segundo lugar, el estado de resultado elaborado en porcientos integrales muestra el
porcentaje de participacion de las diversas partidas de costos y gastos, asi como el porcentaje
gue representa la utilidad obtenida, respecto de las ventas totales. (eumed.net, 2015).
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» Ejemplo de Analisis Vertical

Cuenta Valor | Analisis vertical

Caja 10000 | ({10.000/200000)*100= 3%

Bancos 20000 | (20.000/200000)%100= 10%

Inversiones 40000 | (40000200 0000100 = 20%

Clientes 20000 | (20.000/200 0000100 = 10%

Inventarios 40000 | (40.000/200000)*%100=20%

Activos fijos 60.000 | (60.000/200000y*100 = 30%

Diferidos 10000 [ {10.000/200000)*100= 3%

Total active 200.000 | 100%

Obligaciones 18000 | (18.000/600007*100=30%

financieras

Provesdores 30000 | (30.000/60000)*100= 30%

Cuentas por pagar 12000 | ({12 000/60.0000*100 = 20%

Total pasivo 60.000 | 100%

Aportes sociales 100.000 | (100.000/140 0007*100=
71.42%

Utilidad del gjercicio | 40000 | (40.000/140.000)*100=
28,58%

Total patrimonio 140.000 | 100%

3.2.5.5.2. Andlisis Dinamico u horizontal:

El analisis horizontal lo que hace son comparaciones de una misma cuenta pero a través del
tiempo, la idea de este andlisis es ver el comportamiento en distintos periodos de una cuenta
0 sea si muestra tendencia creciente, si desciende, es fluctuante y mas aun si se trata en
bajas en ventas o aumentos en costos.

Estudia las relaciones entre los elementos financieros para dos juegos de estados, es decir,
para los estados de fechas o periodos sucesivos. Por consiguiente, representa una
comparaciéon dinamica en el tiempo.

El andlisis horizontal mediante el calculo de porcentajes o de indicadores, se emplea para
comparar las cifras de dos estados. Debido a que tanto las cantidades comparadas como el
porcentaje o la razén se presentan en la misma fila o renglén. Este andlisis es principalmente
util para revelar tendencias de los Estados Financieros y sus relaciones.(Monsalve, 2015).
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» Ejemplo de analisis horizontal

Cuenta Afiol |[Afio2 | Variacion absoluta | Variacion relativa
Caja 10,000 | 12000 |[2.000 20%%
Bancos 20000 | 15000 |-3.000 -25%
Inversiones 15000 | 25000 | 10000 66.67%
Clientes 5000 14000 | 9000 180%
Inventarios 30000 (15000 |-15.000 -50%4%
Activos fijos 40000 | 60000 | 20,000 0%
Total activos 120.000 | 141.000 | 21.000 17.5%
Proveedores 20000 | 35000 | 15000 75%
Tmpuestos 15000 | 5000 -10.000 -66.,67%
Prowisiones 10,000 | 10000 (O 0%
Total pasivo 45000 | 50,000 |5.000 11,11%
Aportes 30000 | 30000 (0 0%
Eesarvas 10000 | 15000 |[5.000 30%
Utilidad 15000 | 26,000 |[11.000 7333%
T. patrimonio | 75.000 |91.000 |16.000 2133%

Otro de los métodos o técnicas de analisis financiero son los conocidos indicadores
financieros,

3.2.5.4.3. Indicadores Financieros.

Los indicadores financieros son utilizados en el mundo de las finanzas para medir o cuantificar
la realidad econdmica y financiera de una empresa o unidad evaluada y su capacidad para
asumir las diferentes obligaciones a que se haga cargo, para poder desarrollar su objeto
social, las cuales permiten hacer comparaciones entre los diferentes periodos contables o
econdmicos de la empresa, para conocer cual ha sido el comportamiento de ésta durante el
tiempo y asi poder hacer por ejemplo proyecciones a corto, mediano y largo plazo,
simplemente hacer evaluaciones sobre resultados pasados para tomar correctivos si a ello
hubiere lugar.

Una vez aplicados los métodos de calculo e interpretacion de los indicadores financieros a
un periodo contable de la empresa, se obtiene informacién necesaria para el andlisis y poder
comprender aspectos muy importantes como el rendimiento referente a liquidez, solvencia,
apalancamiento y uso de los activos de la empresa tabacalera.

A continuacion se realizara un estudio y una breve explicacion de cada uno de los indicadores
financieros:

3.25.4.3.1 Indicadores de liquidez.

La liquidez de la empresa se mide segun su capacidad para cumplir con sus obligaciones de
corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento. La liquidez se refiere a la solvencia
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de la posicion financiera general que tiene la empresa, es decir, la facilidad con que ésta
puede pagar sus cuentas. Debido a que una influencia comun de los problemas financieros
y bancarrota es una liquidez baja o decreciente, estos indicadores proporcionan sefiales
tempranas de problemas de flujo de efectivo y fracasos empresariales inminentes. Las dos
medidas basicas de la liquidez, son la liquidez corriente y la razon rdpida (prueba &cida).

» Liquidez corriente.

La liquidez corriente, es uno de los indicadores financieros citados con mayor frecuencia,
porque mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones de corto plazo.
Se expresa de la manera siguiente:

Activo corriente

Pasivo corriente

Por lo general, cuanto mayor es la liquidez corriente, mas liquida es la empresa. En ocasiones
una liquidez corriente de 2.0 se considera aceptable, aunque la aceptabilidad de un valor
depende de la industria en que opera la empresa. Por ejemplo, una liquidez corriente de 1.0
se consideraria aceptable para una empresa publica de servicios generales, pero seria
inaceptable para una empresa de manufactura como el caso de tabacalera New Cigars S.A.
debido a que ésta presenta fines lucrativos y debe presentar indices mas altos de liquidez.

Liquidez corriente =

» Razé6n Rapida (prueba acida)

La razon rapida es similar a la liquidez corriente, con la excepcion de que esta excluye el
inventario, que es comunmente el activo corriente menos liquido. En la empresa la liquidez
generalmente baja del inventario, se debe a que los productos terminados se venden
generalmente a crédito, lo que significa que se convierte en una cuenta por cobrar antes de
convertirse en efectivo.

Activos corriente-inventario
Pasivo corriente

Prueba acida =

» Prueba defensiva.

Esta prueba permite medir la capacidad efectiva de la empresa en el corto plazo,
considerando Unicamente los activos mantenidos en caja-bancos y los valores negociables,
descartando la influencia de la variable tiempo vy la incertidumbre de las demas cuentas del
activo corriente. Ademas indica la capacidad de la empresa para operar con sus activos mas
liquidos sin recurrir a sus flujos de ventas. Este indicador se calcula dividiendo el total de los
saldos de caja y bancos entre el pasivo corriente.

Caja y bancos
Pasivo corriente

Prueba defensiva =

Seminario de Graduacién Pagina 21



Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

» Capital de trabajo.

La empresa necesita saber qué relacion existe entre los activos corrientes y los pasivos
corrientes. El capital de trabajo es lo que le queda a la sociedad después de pagar sus deudas
inmediatas, es la diferencia entre los activos corrientes menos pasivos corrientes; algo asi
como el dinero que queda para poder operar dia a dia.

Capital de trabajo = activos corrientes — pasivos corrientes

3.2.5.4.3.2. Indices de actividad.

Los indices de actividad miden que tan rapido diversas cuentas se convierten en ventas o
efectivo, es decir, entradas o salidas. Con respecto a las cuenta corrientes, las medidas de
liquidez son generalmente inadecuadas porque las diferencias en la composicion de los
activos y pasivos corrientes de la empresa pueden afectar de manera significativa su
verdadera liquidez. Por lo tanto, es importante ver mas alla de las medidas de liquidez general
y evaluar la actividad de las cuentas corrientes especificas.

Existen varios indices disponibles para medir la actividad de las cuentas corrientes mas
importantes, entre las que se encuentran el inventario, las cuentas por cobrar y las cuentas
por pagar. También es posible evaluar la eficiencia con la que se usan los activos totales.

» Periodo promedio de cobro.

El periodo promedio de cobro, o la edad promedio de las cuentas por cobrar, es util para
evaluar las politicas de crédito y cobro que aplica la empresa, a través de éstas se determina
cual es el periodo aproximado para recuperar el financiamiento otorgado y se calcula al dividir
el saldo de las cuentas por cobrar entre las ventas diarias promedio.

Cuentas por cobrar X dias en el afio
ventas anuales a crédito

Periodo promedio de cobro=

> Rotaciéon de inventarios.

La rotacion de inventarios mide comunmente la actividad o nimero de veces que se usan los
inventarios en la empresa.

La empresa tabacalera produce altos volumenes de puros, para ello es necesario tener una
amplia cantidad de materia prima en el inventario disponible para produccion, debido a esta
gran cantidad de materiales resulta dificil hacer una rotacién de inventarios con frecuencia.

Para calcular la rotaciéon de los inventarios de un periodo contable se calcula de la manera
siguiente:
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costo de venta
Inventarios

Rotacion de inventarios =

» Periodo promedio de pago.

El periodo promedio de pago representa el tiempo promedio que se requiere para que la
empresa pague las cuentas que ha adquirido con sus proveedores, acreedores, etc. Siendo
calculado de la misma manera que el periodo promedio de cobro.

Para calcular éste indice es necesario calcular primeramente las compras anuales ya que
éste es un valor que no esta disponible en los estados financieros publicados. Normalmente,
las compras se calculan como un porcentaje especifico del costo de los bienes vendidos.

El periodo promedio de pago se calcula de la siguiente manera:

cuentas por pagar X 360
compras anuales

Periodo promedio de pago =
» Rotacion de cajay bancos.

Esta razon proporciona a la empresa industrial una idea sobre la magnitud que existe en caja
y bancos para cubrir dias de venta, es decir se obtiene la cantidad de dias de operacion que
la empresa puede subsidiar sin tener que recurrir a las ventas. Se obtiene multiplicando el
total de caja y bancos por 360 dias del afio y dividiendo el producto entre las ventas anuales.

caja y bancos X 360
Ventas

Rotacion de cajay bancos =

> Rotacién de los activos totales

La rotacion de los activos totales indica la eficiencia con la cual la empresa utiliza sus activos
para generar sus ventas.

Generalmente, cuanto mayor sea el costo de los activos recientes, mayor sera el
denominador y por lo tanto, menor sera el indice. Por consiguiente, debido a la inflacion y al
uso de costos histéricos, las empresas con activos mas recientes tendran rotaciones mas
bajas que las empresas con activos mas antiguos.

La rotacion de los activos totales se calcula de la manera siguiente:

Ventas
Activos totales

Rotacion de activos totales =
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» Rotacion del activo fijo.

Esta razon es similar a la anterior, con el agregado que mide la capacidad que presenta la
empresa de utilizar el capital en activos fijos. Ademas mide la actividad de ventas de la
empresa y permite saber cuantas veces se puede colocar entre los clientes un valor a la
inversion realizada en activo fijo.

Se calcula de la siguiente manera:

Ventas

Rotacion de activo fijo = . ~
Activos fijo

3.2.5.4.3.3. Indicadores de Endeudamiento.

La posicion de deuda de una empresa cualquiera, indica el monto del dinero de otras
personas 0 empresas que se usa para generar utilidades. En general, un analista financiero
se interesa mas en las deudas a largo plazo porque estas comprometen a la empresa con un
flujo de pagos contractuales a largo plazo. Cuanto mayor es la deuda de una empresa, mayor
es el riesgo de que no cumpla con los pagos contractuales de sus pasivos y llegue a la
quiebra.

El apalancamiento financiero es el aumento del riesgo y retorno introducido a través del uso
del financiamiento de costo fijo, como la deuda y acciones preferentes. Cuanto mayor es la
deuda de costo fijo que utiliza la empresa, mayor seré su riesgo y retorno esperado.

> Indice de endeudamiento.

El indice de endeudamiento mide la proporcion de los activos totales que financian los
acreedores de la empresa. Cuanto mayor es el indice, mayor es el monto del dinero de otras
personas que se usa para generar utilidades. Se calcula como sigue:

Pasivos totales
Activos totales
» RazoOn pasivo/capital (deuda/patrimonio).

Razén de deuda =

Es cociente que muestra el grado de endeudamiento con relacién al patrimonio. Este ratio
evalla el impacto del pasivo total con relacion al patrimonio. Esta razon se calcula asi:

Pasivos a largo plazo

Razon pasivo/capital = .
P P Capital contable

» Razén de la capacidad de pago de intereses.

La capacidad de pago de intereses, a veces conocida como razén de cobertura de interés,
mide la capacidad de la empresa para hacer pagos contractuales de intereses. Cuanto mayor
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sea su valor mas capacidad tiene la empresa para cumplir con sus obligaciones de intereses.
Esta razon se calcula asi:

Razdn de la capacidad de pago Utilidad antes de intereses e impuestos
de intereses = Intereses

> indice de cobertura de pagos fijos.

El indice de cobertura de pagos fijos mide la capacidad de la empresa para cumplir con todas
sus obligaciones de pagos fijos, como los intereses y el principal de préstamos, pagos de
arrendamiento y dividendos de acciones preferentes. Igual sucede con la razén de cargos de
interés fijo, cuanto mas alto es el valor de este indice es mejor. La férmula para la cobertura
de pago fijo es:

_Utilidad bruta
~ Gastos fijos

Razén de cobertura de pagos fijos

3.2.5.4.3.4 indices de rentabilidad.

Existen muchas medidas de rentabilidad como grupo, estas medidas permiten a los analistas
evaluar las utilidades de la empresa con respecto a un nivel determinado de ventas, cierto
nivel de activos o la inversion de los propietarios. Sin utilidades, una empresa no podria atraer
capital externo. Los propietarios, los acreedores y la administracién prestan mucha atencion
al incremento de las utilidades debido a la gran importancia que el mercado otorga a las
ganancias.

A continuacion se presenta la clasificacion de indicadores de rentabilidad:
» Margen de utilidad bruta.

El margen de utilidad bruta mide el porcentaje de cada dolar de ventas que queda después
de que la empresa pag6 sus bienes. Cuanto mas alto es el margen de utilidad bruta mejor
(es decir, es menor el costo relativo de la mercancia vendida).

Cuando el propietario de la empresa no aumenta los precios cuando el costo de las ventas
estd aumentando, el margen de utilidad bruta disminuird. EI margen de utilidad bruta se
calcula como sigue:

Ventas — costos de ventas

Margen de utilidad bruta =
Ventas

» Margen de utilidad operativa.

El margen de utilidad operativa da a conocer el porcentaje de cada dolar de ventas que
guedan después de que se dedujeron todos los costos y gastos, excluyendo los intereses,
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impuestos y dividendos de acciones preferentes. Representa las utilidades puras ganada
sobre cada délar de ventas. Esta utilidad es pura porque mide solo la utilidad ganada en las
operaciones e ignora los intereses, los impuestos y los dividendos de acciones preferentes.
Es preferible un margen de utilidad operativa alto. EI margen de utilidad operativa es el
resultado de dividir la utilidad operativa entre las ventas. El margen de utilidad operativa se
calcula como sigue:

Utilidad antes de intereses e impuestos
Ventas

Margen de utilidad operativa =

» Margen de utilidad neta.

Al igual que el margen de utilidad operativa, la utilidad neta mide el porcentaje de cada délar
de ventas que queda después de que se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo
intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes. Cuanto mas alto es el margen de
utilidad neta de la empresa, mejor. EI margen de utilidad neta se calcula dividiendo las
ganancias disponibles para los accionistas comunes entre las ventas.

El margen de utilidad neta es una medida comunmente referida que indica el éxito de la
empresa con respecto a las ganancias obtenida de las ventas. La férmula para calcular la
utilidad neta es la siguiente:

Utilidad neta

Margen de utilidad neta =
Ventas netas

» Ganancias por accion.

Las ganancias por accion en la empresa son en general importantes para los accionistas
presentes o futuros y para la administracién. Representan el monto en dodlares obtenido
durante el periodo para cada accion comun en circulacion.

Utilidad por accion =  Utilidad neta
NuUmero de acciones comunes

» Rendimiento sobre los activos totales (ROA)

El rendimiento sobre los activos totales denominado con frecuencia retorno de la inversion
mide la eficacia general de la administracion para generar utilidades a través de sus activos
disponibles. Cuando mas alto es el rendimiento sobre los activos totales de la empresa mejor.
(Monsalve, 2015)

Rendimiento sobre los activos Utilidad neta
totales =

Activos totales
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3.2.5.4.3.5 Importancia de la aplicacion de Indicadores Financieros.

El uso de las indicadores financieros se maneja principalmente como una herramienta para
conocer, entre otras cosas, el comportamiento de la empresa en el corto plazo, por tanto, es
de suponer que el resultado favorable de dichos indicadores ayude a mejorar la situacion de
sus finanzas, debido a que la misma, a partir de dicha informacion, deberia estar operando
eficientemente, y haciendo uso adecuado de sus recursos. No obstante, seria légico
cuestionarse si realmente el resultado principal por los indicadores, coincide realmente con
una eficiente administracion en la empresa de su capital de trabajo neto, y si seria
conveniente en general, conformarse solamente con el resultado brindado por estos
indicadores. (Escobedo Almendral, 2009).

Después de la aplicacion de indicadores financieros se obtienen resultados que se analizaran
para obtener conclusiones y de esta manera proporcionar recomendaciones que ayuden a la
gerencia en la toma de decisiones.

3.3 Tomade Decisiones.

La toma de decisiones es el proceso mediante el cual se realiza una eleccién entre las
opciones o formas para resolver diferentes situaciones de la vida en diferentes contextos: a
nivel laboral, familiar, personal, sentimental o empresarial (utilizando metodologias
cuantitativas que brinda la administracion). La toma de decisiones consiste, basicamente, en
elegir una opcién entre las disponibles, a los efectos de resolver un problema actual o
potencial.

3.3.1. Proceso de Toma de Decisiones.

La toma de decisiones es la seleccion de un curso de accion entre varias alternativas
planteadas en una organizacién y el nacleo de la planeacion, también, es una actividad
cotidiana en las organizaciones, cada problema o situacion se tiene que resolver, por lo cual
surgira la necesidad de tomar una decision. Por lo tanto, es recomendable disponer de un
procedimiento sistémico para la solucién de los problemas, que se puede sefalar de la
siguiente manera:

> Definir el problema: Se trata de identificar en forma clara el problema y realizar su
formulacién de manera concreta y precisa, definiendo los objetivos buscados.

La importancia de éste punto es vital en el proceso de toma de decisiones, y es recomendable
dedicarle todo el tiempo que se necesite, para lograr una clara y adecuada definicion del
problema, porque de lo contrario se corre el riesgo de dar solucion a un problema inexistente.
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Debe quedar claro que los problemas en la vida cotidiana o real, estan enunciados de manera
muy general, por lo cual, es indispensable identificarlos y definirlos exactamente, en relaciéon
con sus objetivos como en los métodos de andlisis que se seguiran.

> Analizar el problema: Una vez se haya definido en forma concreta el problema, se
procede a discriminar todos los hechos que lo han originado o tienen relacion con él. Es
indispensable que dentro del analisis, se realice una resefia de las decisiones tomadas en el
pasado, en relacién con el problema definido; porque muchas veces el problema surgido,
tiene que ver con las decisiones que se han tomado con anterioridad en el tiempo. También,
es conveniente y necesario analizar las restricciones que se presentan al momento de dar
solucién a los problemas, y ellas pueden ser reales y ficticias.

Las restricciones reales son las que verdaderamente existen al momento de formular el
problema, pueden ser: tecnoldgicas, de recursos, de tiempo, sociopoliticas, de seguridad,
administrativas, etc. Estas restricciones, son necesarias tenerlas en cuenta al momento de
seleccionar la solucion al problema.

> Generacion de alternativas de soluciones: Una vez que el problema se ha definido
y analizado, se debe proceder a generar posibles soluciones y/o alternativas para ser
aplicadas. Un brainstorning (tormenta de ideas), es un buen comienzo para la generacion de
soluciones. En el proceso de generacién de soluciones, se recomienda reunir todas aquellas
personas que tengan que ver o conozcan el problema e inducirlas al planteamiento de
soluciones, no sin antes tener en cuenta los siguientes elementos:

> Evaluacion de alternativas: El proceso de generacion de alternativas de soluciones
tendria poca importancia si las mismas no son analizadas y comparadas entre si, de manera
tal que se pueda determinar cual es la mas conveniente.

Mediante la evaluacion de las alternativas se conocera, cuél de ellas es la més rentable, cual
tendr4 mas posibilidad de realizacién, cual apoyara los intereses generales de la compaiiia,
asi como también cual de las posibles soluciones sera mas acorde con la vision y mision de
la organizacién. Igualmente se consideraran las estrategias de la organizacion a corto,
mediano y largo plazo.

Cuando se estima la conveniencia de una solucidon debe tomarse en cuenta la rentabilidad
gue produce asociada al riesgo que conlleva. Adicionalmente, debe considerarse que el
beneficio econdmico a corto plazo puede quedar relegado en aras de una estrategia superior
de la empresa.

Es necesario que una vez se seleccione la alternativa que dara solucién al problema, se le
comunique a las personas de la organizacion encargadas de dar la aprobacion final. De la
presentacion de la solucién depende gue se lleve a la practica, por ello es importante estar
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seguros de los beneficios de dicha solucion y llevar a cabo la sustentacion con seguridad,
demostrando clara y concretamente cuales son las ventajas de la solucion propuesta. Es
conveniente presentar soluciones a corto, mediano y largo plazo.

> Implementar la solucidn: La seleccion de la decision no hace finalizar el proceso de
toma de decisiones; por el contrario, una vez seleccionada la alternativa, se debe buscar su
implementacion, teniendo como factores el tiempo, recursos humanos, tecnolégicos,
financieros, etc. También es de suma importancia considerar la capacidad de entendimiento
de la decision por parte de la persona responsable de ejecutarle, asi como su grado de
compromiso.

En muchas ocasiones una determinada decision pasara por diferentes areas de la
organizacion y probablemente el compromiso no sea el mismo en cada una de ellas. Por otro
lado, es probable que el entendimiento de la decision no sea compartido por igual, por lo cual
se deberan tomar en cuenta estas consideraciones al momento de implementar la decision.
Implementar una decisién exige en muchos casos todo un proceso de planificacion y de
distribucion de recursos que garanticen su éxito. Una decision podria fracasar por no contar
con los recursos adecuados o con el compromiso y entendimiento de los miembros de la
organizacion.

> Evaluar los resultados de la decision: A través de un andlisis de los resultados
obtenidos por la puesta en practica de una decisién tomada, se podran tomar medidas para
asegurar la optimizaciéon de los resultados. Es asi como mediante la evaluacion de éstos se
pueden tomar las acciones necesarias para corregir cualquier desviacion en los resultados
inicialmente planificados. Adicionalmente, se puede descubrir la necesidad de incluir nuevos
recursos en el proceso: humanos, financiero o de otra clase. También, se puede llegar a la
conclusién de que la decision tomada no fue la correcta y asi adoptar las medidas necesarias
para enmendar esa equivocacion. (Finanzas, 2015).

3.3.1. Tipos de decisiones

» Programadas: Son repetitivas y rutinarias en la medida en que se ha establecido un
procedimiento definitivo para manejarlas y asi no tener que tratarlas como nuevas cada
vez que ocurren.

» No programadas: Son novedosas no estructuradas. No existe un método de recetario
para manejar el problema porque no ha surgido antes o porque su naturaleza y su
estructura son complejas. (Raymond, 2000).

» Estratégica: Son decisiones adoptadas por los directivos de nivel jerarquico mas alto y
gue implican a la empresa de forma global, constituyen en sintesis decisiones que definen
la situacion de la empresa a largo plazo. Exigen elevadas dosis de creatividad, vision de
futuro y sentido de la oportunidad y del riesgo. Como es facil deducir se adoptan. Por
ejemplo productos a fabricar, tecnologias a emplear, localizacién de plantas.
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» Tacticas: Se toman en la linea media (directivos medios y son de un alcance medio).
Generalmente a un area o departamento determinado, persiguen la puesta en marcha de
decisiones estratégicas a traves de la asignacion de recursos. Don decisiones para hacer
frente a problemas semiestructurados por ej: el disefio del sistema de distribucion o el
disefo de la planta.

» Decisiones Operativas: Adoptadas por los directivos de nivel mas bajo tienen por objeto
la ejecucion de tareas especificas en forma eficaz y eficiente para ayudar a las decisiones
de nivel superior. Son decisiones rutinarias para problemas estructurados e involucran
escasos recursos y horizonte temporal. Como ejemplo se pueden citar la asignacion de
tareas a trabajadores, adquisiciébn de materia prima, determinacion del nivel de inventario
a mantener. (Crespo, 2003).

3.3.2 Importancia de la Toma de decisiones en una empresa manufacturera.

Tomar la correcta decisién en un negocio o empresa es parte fundamental del administrador
ya que sus decisiones influiran en el funcionamiento de la organizacién, generando
repercusiones positivas o negativas segun su eleccion.

Es importante porque mediante el empleo de un buen juicio, la toma de decisiones nos indica
gue un problema o situaciéon es valorado y considerado profundamente para elegir el mejor
camino a seguir segun las diferentes alternativas y operaciones.

También es de vital importancia para la administracion ya que contribuye a mantener la
armonia y coherencia del grupo, y por ende su eficiencia, en la toma de decisiones,
considerar un problema y llegar a una conclusién valida, significa que se han examinado
todas las alternativas y que la eleccion ha sido correcta. Dicho pensamiento l6gico aumentara
la confianza en la capacidad para juzgar y controlar situaciones. (Conduce tu empresa, 2014).
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IV. SUPUESTO

4.1. Supuesto

La aplicacién de indicadores financieros, constituye una herramienta 6ptima para la toma de
decisiones en la empresa New Cigar, S.A.
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4.2. Matriz de Categorias y Subcategorias
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V. DISENO METODOLOGICO.

5.1. Tipo de Investigacion

Este tipo de investigacion es cualitativa porque el enfoque es mas explicativo, una
vez aplicados los indicadores financieros se procede a analizar los resultados
obtenidos de dicha aplicacion y la importancia que tienen los mismos en las
decisiones tomadas por el gerente general, a través de entrevistas y analisis
documental que permitan analizar e interpretar la informacion obtenida con dichos
instrumentos, para llegar a resultados, que cumplan los objetivos propuestos.

5.2. Tipo de Estudio

Es de caracter descriptivo ya que es un tipo de metodologia a aplicar para
representar una-circunstancia que ocurre en la empresa New Cigar S.A al momento
de tomar las decisiones haciendo uso de los diferentes indicadores y su principal
propoésito es la delimitacion de los hechos que conformen el problema de
investigacion.

5.3. Universo, muestra, unidad de analisis.

El universo esta conformado por las tabacaleras del departamento de Esteli, se
elige como poblacién la empresa New Cigar S.A, como muestra, el area de Finanzas
especificamente el andlisis a los Estados Financieros quienes constituyen la unidad
de analisis.

Se utiliz6 el muestreo no probabilistico debido a que se pretende seleccionar a
individuos por conveniencia para realizar la investigacion ya que resulta mas
beneficioso adquirir la informacién de las personas involucradas en el area contable
y financiera de la empresa siendo estos el gerente general y contador general ya
gue tienen un conocimiento profundo del tema bajo estudio y se considera que la
informacion aportada por ellos es de vital importancia para la toma de decisiones.

5.4. Técnicas de recoleccion de datos.

La recoleccién de datos se refiere al uso de una gran diversidad de técnicas y
herramientas que pueden ser utilizadas para desarrollar los sistemas de
informacion; se efectia mediante la aplicacion de los instrumentos disefiados en la
metodologia, utilizando diferentes dos métodos: las entrevistas y analisis
documental.
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5.4.1. Entrevistas: Es una técnica orientada a establecer contacto directo con las
personas que se considere fuente de informacion y tiene como propdsito obtener
informacion espontanea y abierta; durante la misma puede profundizarse la
informacion de interés para el estudio. Dicha entrevista seré aplicada al contador y
gerente gerente general de la empresa.

5.4.2. Andlisis Documental

Es la operacion que consiste en seleccionar las ideas informativamente relevantes
de un documento a fin de expresar su contenido sin errores para recuperar la
informacion en él contenida. Esta representacion puede ser utilizada, para procurar
los puntos de acceso en la busqueda de documentos e indicar su contenido. En este
estudio se realizara un andlisis a los Estados Financieros (Balance General y Estado
de Resultado).

5.5. Etapas de la Investigacion.

La investigacion, se presenta a través de un proceso sistematico que sigue un orden
escalonado de etapas, segun el avance de cada una de ellas, que en su totalidad
se resumiran en cuatro, organizadas en tiempo y espacio. A continuacion detalles
de cada una de ellas.

Etapa 1: Investigacién Documental:

En esta etapa se incluye el conocimiento previo de las lineas de investigacion, las
visitas a la instituciébn para conocer los problemas existentes, elaboracion y
planteamiento del tema, revision de tesis y fuentes tedricas relacionadas con la
investigacion.

Etapa 2: Elaboracion de Instrumentos:

Se ha decidido elaborar entrevistas dirigidas al gerente general y contador de la
empresa, ya que son las personas encargadas del manejo de las finanzas y andlisis
documental a los Estados Financieros de la Empresa. Estos medios permitiran
conocer los aspectos necesarios para llevar a cabo una evaluacién que facilite un
mejor andlisis del problema y asi llegar a resultados.

Etapa 3: Trabajo de Campo:

Esta etapa consiste en aplicar los instrumentos antes mencionados. Para aplicar la

entrevista al gerente, nos presentamos al local de la tabacalera New Cigar S.A, con
el fin de obtener informacion sobre el tema a estudiar, asi mismo se utilizé un
analisis documental a los Estados Financieros proporcionados por la gerencia,
mediante las diferentes técnicas de analisis financiero.
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Etapa 4: Elaboracion del Documento Final:

Para la elaboracién del documento final se utilizO una guia proporcionada por la
Universidad FAREM Esteli, que contiene los pasos a seguir durante la investigacion
facilitandonos asi un mejor orden légico para lograr los objetivos propuestos.
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VI. RESULTADOS

6.1. Generalidades de la empresa New Cigars S, A.

Para determinar la importancia de la aplicacion de los indicadores financieros en la toma
de decisiones es preciso abordar generalidades de la empresa New Cigars SA, lo que
permite conocer el giro de la empresa y los aspectos financieros que le ha permitido
continuar con sus actividades.

En este capitulo se presentaréa la informacion relacionada a la empresa, las actividades que
realiza y la estructura organizacional.

6.1.1. Antecedentes de la empresa New Cigars, S.A.

La compafiia New Cigars S.A, fue fundada en 1994 con 16 personas. Esta es una de las
pocas empresas que es dirigida por nicaragiienses, y actualmente emplea a un mil 200
personas en la Ciudad de Esteli.

New Cigar S.A, siembra mas de 600 manzanas de tabaco aproximadamente y cada una
tiene un valor de cinco mil délares. Segun explica el gerente general, dicha empresa genera
millon y medio de ddlares mensuales. De acuerdo a entrevista aplicada al gerente general
de la industria tabacalera expresa lo siguiente:

“Somos una compainiia de calidad mundial. No solo atendemos el mercado en Estados
Unidos, que es nuestro principal mercado, sino que también exportamos a Asia, Australia,
Rusia. Ademas se estéd internalizando el comercio a nivel centroamericano, exportamos a
Guatemala y otros lugares extranjeros como por ejemplo México”.

En la empresa ademas de producir tabaco, se caracteriza por la atencion que brinda al
publico mediante los recorridos turisticos que realizan en su fabrica, completamente gratis.
A los turistas que lleguen a la empresa se les muestra todo el proceso de la produccion del
tabaco, desde la siembra, el secado, la elaboracion de cajas de empaque hasta que ya esta
el puro hecho listo para el consumo.

La empresa New Cigars S, A se encuentra ubicada en el KM 80 carretera panamericana
barrio Nuevo Amanecer en el municipio de Esteli, departamento de Esteli, y se dedica al
procesamiento, elaboracién, manufactura, fabricacion, compra venta de tabaco en general,
siembra y cultivo del mismo operando bajo el réegimen de zonas francas en Nicaragua.

La materia prima que utiliza para la elaboraciéon de puros es adquirida en Nicaragua,
Republica Dominicana y México.
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6.1.2 Estructura organizativa de tabacalera New Cigar S.A

New Cigar S.A, es dirigida por su gerente general quien desarrolla todas las actividades
gerenciales que se le han asignado, a la vez cuenta con el apoyo del Vice gerente, contador
recepcionista y asistente administrativa. La empresa manufacturera tiene diversos
departamentos bésicos para la ejecucion de sus actividades operativas por lo que es preciso
destacar los técnicos de agricultura los cuales permiten el cuido y manejo del plantillo de
tabaco en lafinca de siembra de tan prestigiosa empresa. Para la elaboracién de los puros
la empresa cuenta con sus diferentes areas productivas: el mojadero, los pilones, el
secadero, el despalillo, el area de despegue, el area de produccién (bonchado y rolado) y
el area de empaque.

Para poder proteger y dar presentacion al producto se ha creado un departamento de cajas
donde se elaboran cajas por maquinistas y operarios, las cuales son utilizadas para exportar
los puros. Cabe destacar que en dicha empresa también existen conductores y guardas de
seguridad quienes completan la estructura organizacional. A continuacién se presenta la
distribucion organizacional de la empresa donde se describen los niveles jerarquicos y las
dependencias existentes entre las diversas areas

Grafico # 1: Organigrama de la Empresa New Cigars S.A.
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Fuente de Informacién: Proporcionada por la empresa New Cigar S.A.
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6.1.4 Actividades productivas de New Cigars S.A.

Las actividades que se realizan en New Cigar S.A estan enfocadas a la produccion del
tabaco, almacenaje, preparacion, transformacion, comercializacion y exportacion de puros
o tabacos, en las cuales se desarrollan diversos procesos tales como:

6.1.4.1 Cultivo de tabaco: Para que esto se pueda llevar acabo la empresa proporciona
financiamiento a productores mediante desembolsos, estos se encargan de encontrar el
terreno adecuado para la siembra.

6.1.4.2. Preparacion y almacenaje de materia: Después de la cosecha del tabaco éste es
entregado a la empresa donde se clasifica de acuerdo a la clase y el tipo de corte este pasa
a ser parte de la materia prima y se supervisa constantemente para verificar que este en
Optimas condiciones

El pildbn se confecciona con los mofios obtenidos del amarre, se colocan en capas que se
hacen en camadas de dos. Los pilones alcanzaran una altura de hasta dos metros y una
longitud de acuerdo con la capacidad del local, con el objetivo de evitar la excesiva
compactacion del tabaco .Regularmente se regula la humedad y la temperatura. Esta
operacion se realizara tantas veces sea necesario.

Esta primera etapa de fermentacion es muy importante que no se viole, pues en ella el
tabaco empareja el color y la humedad, lo que le favorece para continuar su proceso en las
etapas posteriores del beneficio.

6.1.4.3. Las pacas: Luego se procede a la seleccion del tabaco para la elaboracion de las
pacas para ser clasificado por categorias como: capa, capote, seco, viso y ligero. Esta
materia prima se utiliza para la elaboracion de los puros para luego ser comercializados.

6.1.4.4. Proceso de elaboracion de puros: El proceso inicia con la recepcién de los
pedidos de la materia prima, los cuales son entregados al jefe de produccién quien se
encarga de revisar con el encargado de bodega la cantidad que se necesita para la
produccién.

Una vez distribuida la materia prima al personal durante el proceso de transformacion,
donde se pone en practica la mano de obra que inciden en la transformacién directa de la
materia prima; uno de ellos es denominado bonchero y el otro denominado rolero. En el
proceso de produccién el bonchero es quien comienza la realizacién del puro, envolviendo
la tripa en el capote. Posteriormente pasa estos puros por un molde de madera y se auxilia
de chavetas y prensas dandole forma y medida al puro. Luego la rolera se encarga de darle
el acabado poniendo una capa fina al puro para luego ser revisados por el supervisor de
control de calidad, lo que indica que la produccion esta lista para ser entregada al encargado
del cuarto frio.

Luego se conserva y se cura en el cuarto frio para luego ser llevados al area de empaque,
donde se anillan y se cubren con ciertos envases tales como: celofan, embalajes de vidrio,
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cajas de madera, etc. y luego se da el proceso de planchado el cual se realiza con una
maguina adecuada y estan listos para su exportacion.

6.1.4.5 Proceso de exportacion:

Luego de que el tabaco esta listo para la venta se elabora un documento que se le llama
lista de embarque en el cual se detalla la cantidad de puros, la presentacién y su capa. Con
esta el responsable de exportaciones elabora la factura donde se incluye ademas el precio
del puro, asi mismo a que cliente se le esta facturando. Luego con toda la documentacion
lista esta es llevada al CETREX, donde se sella y revisa y posteriormente todos los tramites
legales que se realizan en la aduana para finalmente exportar el producto.

6.2. Situacion Financiera Contable de la empresa New Cigar, S.A.

A través de los Estados Financieros se puede observar lo que esta ocurriendo
financieramente a nivel general en la empresa. Los aspectos mas relevantes que a
continuacion se presentan, son obtenidos producto de la aplicacién del analisis vertical al
Balance General y Estado de Resultado respectivamente.

6.2.1 Anélisis Vertical al Balance General.

Por lo que se observo la empresa tiene una muy buena liquidez ya que tiene un alto
porcentaje en uno de los activos que esta mas pronto a convertirse en efectivo que son sus
cuentas por cobrar. En relacion a los inventarios tienen una lenta rotacion y en cuanto a sus
utilidades estas representan un porcentaje muy alto del capital por lo que se deduce que la
empresa tiene buena rentabilidad.

A continuacion se presentan los aspectos mas relevantes de las principales cuentas del

balance.

» Las cuentas por cobrar a clientes en el afio 2013 representan el 34.45 % del total de los
activos totales, para el proximo afio hubo un aumento del 3.71 %, dando como resultado
para este afio un 38.16%, es un porcentaje relativamente alto ya que si en un dado caso
que los clientes no pagaran el negocio podria quebrar.

» El inventario de materia prima en el afio 2013 representa el 22.94 % aumentando en un
3.39% en el aflo 2014 ya que se obtuvo un 26.33% de los activos totales, lo cual es bueno
ya que cuenta con suficiente materia prima para transformarla y elaborar su producto final
logrando asi mantener sus ventas.

» El Edificio representa apenas el 8.09 % de los activos totales, disminuyo para el siguiente
afio en un 0.81%, debido a que la mayor concentracion esta en el capital de trabajo.

» Las cuentas por pagar no facturadas representan el 1.85 % para el afio 2013, en el
siguiente afio disminuyd apenas en un 0.03 % aunque cabe destacar que esto no es
recomendable para la empresa porque estas cuentas no estan bien fundamentadas y
puede ocasionarles problemas futuros.

» Las ganancias retenidas constituyen el 74.16% del capital contable y para el siguiente
afio 2014 apenas disminuyeron en un 1.39% lo que significa que en cada uno de los
periodos ha logrado obtener buenas ganancias. Ver Anexos 5y 7.
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6.2.2 Andlisis Vertical al Estado de Resultados.

El andlisis se aplico directamente a las principales cuentas del estado de resultado tomando
como referencia a las ventas.

» El costo del area de producciéon para el afio 2013 es de 44.91%, para el afio 2014
disminuyo en un 5.49%, ya que obtuvo un 39.42 %.

» El 6.37% son costos de la pre industria, para el afio 2013, en el afio 2014 disminuy6 en
un 0.22%.

» El 2.17% corresponde a los gastos indirectos de la empresa, Por ejemplo (supervisor,
seguridad, mantenimiento y choferes) esto para el ailo 2013 y aumento solamente un
0.50 para el afio 2014.

» Los gastos de administracion representan el 9.34% para el afio 2013 y en el afio 2014
disminuyo en un 2.27%, constituyendo el mayor porcentaje de los gastos de operacion.

» La utilidad neta en el afio 2013 representa el 7.75%, con respecto a las ventas, en el afio
2014 aumentdé en un 8.81% ya que se obtuvo un 16.56% de utilidad neta,
correspondiendo un 3.35% de la misma a otros ingresos por los cambios de moneda y

otros ingresos, que son generados al vender en délares y comprar en cordobas. Ver Anexo
6y8.

New Cigar S.A es una empresa con un indice muy alto en sus ventas lo que genera buenas
utilidades al finalizar el periodo.

También realizan ciertas actividades financieros como el otorgamiento de financiamiento a
los productores.

Estos financiamientos ayudan a mantener un mejor inventario de materia prima. La empresa
trabaja con una cooperativa, quienes se dedican ademas al cultivo de otros productos como
granos basicos, este tipo de financiamiento se incluye como parte del pago de alquileres de
tierras y equipos, gastos que son pagados por la empresa, por ejemplo dandole productos,
fertilizantes, semillas, lo que permite asegurar el terreno para las cosechas de los siguientes
periodos, esto con el objetivo de ayudar también a dar un enfoque social y aportando al ciclo
productivo de granos basicos.

Para otorgar éstos financiamientos a los productores el primer paso que se debe hacer es
evaluar si el productor tiene la capacidad y el conocimiento para llevar a cabo el ciclo de
siembra, ademas es necesario investigar si el productor ha recibido actualmente créditos
otorgados por otras compariias que se dedican al mismo giro, este dato es muy importante
ya que un productor endeudado no es un buen candidato a optar para un financiamiento ya
qgue viene arrastrando deudas con otras compafiias y esto puede ocasionar desvios de
fondos e incluso desvio de tabaco. Ademas se deben aplicar normas que requieren que los
productores habiendo presentado buenas referencias de su trabajo, deben poseer bienes
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gue pueda ofertar como garantia, y que al menos representen un 20% de la cantidad a ser
financiada mas un contrato por prenda agraria el cual garantiza a la empresa que la
produccion obtenida en el lote financiado seré entregada a la compariia y para esto se hace
una supervision periodica y se llevan registros aproximados de produccion. El fondo de
bienes por un monto del 20% sobre el financiamiento respalda a la compafiia en el momento
gue la produccion no sea como se esperaba y no logre cancelar el monto financiado con la
produccion, se retienen los bienes hasta que el productor se ponga al dia con su cuenta.

Al momento de otorgar un financiamiento a sus productores la empresa considera
importante tener un balance en los créditos que puede otorgar, haciendo uso de las politicas
de financiamiento, estas politicas abordan aspectos claves para la toma de decisiones como
en el caso de los clientes que estan insolventes; esto para mantener una fuerte gestion de
cobros y continuar el estudio de las cuentas por edades haciendo énfasis en aquellas que
rebasan el periodo convenido con los productores, para el préximo ciclo productivo si el
cliente continua insolvente no se incluye en los financiamientos otorgados o en casos
especiales se le financia una menor cantidad a la establecida en periodos anteriores.

En resumen la situacién financiera de la empresa es estable y solvente, ya que cuenta con
buena liquidez, sus ventas son bastante altas y presentan un buen porcentaje en cuanto a
las utilidades obtenidas.

6.3 Aplicacién de los indicadores financieros a los Estados Financieros en la
empresa New Cigar S.A.

De acuerdo a la informacién proporcionada por el gerente general de la empresa tabacalera
New Cigar S.A. ésta cuenta con un area contable donde se realizan diversos procedimientos
de registros de transacciones hasta culminar con la elaboracion de estados financieros,
ademas se llevan los registros de todos los costos incurridos en la produccion.

Conforme lo establecido en la teoria, el analisis financiero debe ser realizado por una
persona con solidos conocimientos en finanzas como lo es el analista financiero, sin
embargo al no existir una persona encargada de realizar dicha funcion en la empresa
New Cigars S.A, esta se le es asignada al contador general pero este solo realiza las
funciones de elaborar los estados financieros y realiza un analisis general basado en su
experiencia y no mediante la aplicacion de indicadores financieros u otros tipos de
herramientas financieras, es por ello que se realiz6 un analisis financiero sistematico a
través de la aplicacion de los indicadores financieros ya que dicho andlisis permite observar
en cualquier momento si la empresa New Cigar S.A, esta solvente o que tanta capacidad
presenta para hacer frente a sus obligaciones si tuviera que cancelar ahora todos estos
pasivos, entre otros aspectos importantes como su rentabilidad y endeudamiento.
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6.3.1 Indicadores de liquidez.
Estos indicadores estan constituidos por cuatro formulas:
» Liquidez General.

Luego de aplicar esta formula a los estados financieros de la empresa se obtuvo como
resultado que la liquidez obtenida durante el periodo 2013 denota que por cada cérdoba que
la empresa adeuda en el corto plazo, cuenta con C$ 30 y en el periodo 2014 cuenta con un
C$ 22.5 de liquidez en relacion al periodo 2014 hubo una disminucién del 7.5 pero aun asi
esta solvente para hacerle frente a sus obligaciones.

> Indicador de Prueba acida

En el periodo 2013 esta Razdn denota que por cada cérdoba que la empresa adeuda en el
corto Plazo cuenta con 15.26 y con 10.79 cérdobas en cuanto al periodo 2014, para hacerle
frente a las obligaciones "Sin sacrificar su Inventario”. Esto significa que con la cantidad que
cuenta en caja y banco y cuentas por cobrar puede pagar la cantidad adeudada.

» Indicador prueba defensiva

Segun los datos adquiridos del andlisis financiero se obtiene que la empresa en el periodo
2013 cuenta con 85.49% de liquidez para operar sin recurrir a los flujos de ventas y en
relacion al periodo 2014 cuenta con un 49.17% se observa que disminuye en un 36.32%,
este indicador también se podria interpretar considerando que por cada cordoba que la
empresa adeuda en el corto plazo cuenta con C$0.49 para cumplir con esa obligacién
tomando en cuenta los activos mas liquidos existentes en la empresa.

» Capital de trabajo

En el capital de trabajo se obtuvo que la empresa en el periodo 2013, cuenta con capacidad
econdémica para responder obligaciones frente a terceros con 332297864.4UM, y en el
periodo 2014 un 361329548.7.UM, esto indica que existe un aumento de 29031684.29 en
la capacidad econémica lo que permite a la empresa cumplir con las obligaciones. Es decir
gue la empresa tiene capacidad econdémica para responder obligaciones con terceros ya
que los que los recursos con que dispone son mayores que sus deudas.

A continuacion en la siguiente tabla se presenta el resumen de los resultados obtenidos de
la aplicacion de los indicadores de liquidez.
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Tabla # 1 Indicadores de liquidez

Indicadores de Liquidez
Indicadores Periodo Contable Comparacion
2013 2014
Liquidez general 30 225 -75
Prueba Acida 15.26 11.69 -3.57
Prueba defensiva 85 49 49 67 -35.82
Capital de trabajo 332207864.4 | 361329548.7 29031684.29

Fuente: Elaboracion propia. Ver anexo N°.9y 10

En resumen en cuanto a los indicadores de liquidez se puede concluir que la empresa tiene
una muy buena liquidez reflejadas en cada uno de los célculos de liquidez general, prueba
acida, prueba defensiva, capital de trabajo.

Otros de los indicadores que se utilizaron para realizar el analisis financiero a la empresa
son los indicadores de actividad a través de los cuales se realiza una medicion de la eficacia
que tiene en los recursos que dispone durante el desarrollo de todas las actividades
productivas. Sirven de complemento a los indicadores de liquidez, ya que permiten precisar
aproximadamente el periodo de tiempo que la cuenta respectiva (cuenta por cobrar,
inventario), necesita para convertirse en dinero en efectivo.

Cuando se aplican los indicadores de actividad se mide la rapidez con que las cuentas por
cobrar o los inventarios de la empresa se convierten en efectivo. Esta razén permite saber
la capacidad que tiene la gerencia para generar fondos internos al administrar en forma
adecuada los recursos invertidos en estos activos.

6.3.2. Indicadores de actividad.

» Periodo promedio de cobranza

El periodo promedio de cobranza se obtiene del tiempo que la empresa debe esperar para
la recuperacion del dinero que esta invertido por las ventas otorgadas al crédito a sus
respectivos clientes.

Una vez aplicada esta razon se encontro que el periodo promedio de cobranza para el afio
2013 es de 148 dias equivalentes a cinco meses promedio; para que la empresa pueda
recuperar las ventas al crédito y para el afio 2014 es de 179 dias esto significa que hubo
un aumento de 31 dias en relacion al afio anterior se puede decir a través de este resultado
gue la empresa esta otorgando un periodo muy extenso a sus clientes , esto podria llevar a
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la empresa a reducir su liquidez y por lo tanto podrian haber posibles problemas econémicos
en algin momento.

Segun la entrevista aplicada al contador explicaba que esta situacion se debe a que la
empresa envia pedidos a la casa matriz en Miami y ellos cancelan sus cuentas hasta que
ya han vendido cierta cantidad de los productos.

» Rotacion de inventarios (actividad y liquidez de inventarios).

Al aplicar la férmula de la razon financiera: Rotacion de inventarios se observo cOmo esta
la empresa tabacalera en cuanto a la rotacion de las ventas de mercaderia, el resultado
obtenido segun calculos para el afio 2013 fue de 1.52, y para el afio 2014 es de 1.22 lo que
significa que es una rotacién baja pero segun analisis se puede considerar como no
deficiente, ya que de acuerdo a la manera de operar de la empresa se conoce que los
inventarios normalmente no tienen movimiento en ciertas épocas ya que estan en espera
para ser exportados, sin embargo cuando surgen las exportaciones de los productos
terminados los inventarios presentan movimientos de rotacion.

» Rotacion de cajay bancos.

En la rotacién de caja y banco se observé que durante el periodo 2013, la mayor parte del
inventario terminado es vendido al crédito, en este periodo la empresa podia subsidiar 11.23
dias de operacion sin tener que recurrir a estas ventas. Es decir que la existencia de efectivo
en la empresa corresponde a ventas realizadas en 11.23 dias sin que estas se hayan
realizados. Para el 2014 disminuyé 1.87 dias, ya que la empresa en este periodo podia
subsidiar 9.36 dias sin tener que recurrir a las ventas.

» Rotaciéon de activos totales

Al aplicar este indicador en el periodo 2013 se observa un lento desarrollo en la rotacion de
los activos totales, esto significa que la empresa esta colocando entre sus clientes 0.83
veces el valor de la inversion total efectuada. En cuanto al afio 2014 disminuye a un mas la
rotacion de activos totales en 0.76.

» Rotacion del activo fijo

En el aflo 2013 la empresa coloco en el mercado 10.38 veces el valor de lo invertido en
activo fijo, por lo tanto las ventas en este afio estdn muy elevadas ya que podria adquirirse
10 veces mas el valor del activo fijo. En relacién al 2014 el valor invertido se disminuyen las
ventas en 1.62 veces.

A continuacién se presenta un consolidado cuantitativo de los resultados de los indicadores
de actividad.
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Tabla # 2 Indicadores de Actividad

Indicadores de Actividad

Indicadores Periodo contable | Comparacion
2013 2014
Periodo promedio de cobranza 148 dias | 179 dias 31 dias
Rotacion de inventarios 1.52 veces | 1.22 veces -0.3
Rotacién de caja y bancos 11.23 dias | 9.36 dias -1.87
Rotacion de activos totales 0.83 0.76 -0.07
Rotacion de activos fijos 10.38 8.76 -1.62

Fuente: Elaboracién propia. Ver anexo N°.9y 10

Luego de aplicar estos indicadores se observé que las ventas realizadas en este afio fueron
muy altas ya que incluso, segun la rotacion de activos fijos estos se pueden obtener ocho
veces mas con el valor de las ventas, pero a la vez estas se recuperan en un periodo de
tiempo muy extenso lo que podria ocasionarle problemas de liquidez a la empresa en el
futuro.

Los indicadores de deuda representan los fondos que la empresa utiliza y requiere para su
funcionamiento que son proporcionados por acreedores. La empresa no recibe
financiamientos de otras entidades como puede verse en los estados financieros, pero si
contrae diversas obligaciones que siempre son necesarias en el desarrollo empresarial.

6.3.3. Indicadores de endeudamiento.

> Indicador de deuda

En el afio 2013 apenas un 0.23% formaba parte de los acreedores, en el afio 2014 presento
un leve aumento del 2.77 % ya que al momento de liquidar la empresa el 3% del valor de
los activos pasara a formar parte de la propiedad de los acreedores, quedando en poder de
los accionistas el 97%, esto denota un grado de propiedad del 97%, en otras palabras la
empresa con el 3% de sus activos cancelaria todas sus deudas, quedandole a los
accionistas el 97 % de los activos, por lo que aqui se deduce que existe una rentabilidad
muy buena con la que hasta podrian invertir en una nueva empresa.

Seminario de Graduacién Pagina 47



Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

» Indicador pasivo capital

Mientras la empresa invierte 0.22 UM durante el afio 2013 sus acreedores aportan 0.02 UM
unidades monetarias respectivamente, por cada unidad monetaria invertida, esto significa
que el aporte hecho por los acreedores es bajo, por consiguiente los socios han venido
aportando la mayor parte del capital en las inversiones ejecutadas. En cuanto al afio 2014
sus acreedores aportan 0.01 UM, se disminuye en 0.01 UM.

» Indicador de cobertura de pagos fijos

En esta razén se denota que por cada cérdoba correspondiente a los gastos fijos se cuenta
1.40 UM, en relacién a la utilidad bruta. En relaciéon al afio 2014 es de 2.17 UM por lo que
una vez mas la empresa refleja la gran capacidad que tiene para cumplir con sus
obligaciones, es decir el dato es aceptable.

A continuacién se observan los resultados de la aplicacion de estos indicadores financieros.

Tabla # 3 Indicadores de endeudamiento

Indicadores de Deuda
Indicadores Periodo contable | Comparacion
2013 2014
Indicador de deuda 0.23% 3% 2.77%
Indicador pasivo-capital 0.02UM | 0.01UM -0.01
Indicador de cobertura de pago fijo 1.40 dias | 2.17 dias 0.77 dias

Fuente: Elaboracién propia. Ver anexo N°.9y 10

En la empresa New Cigars, S.A durante el afio 2014 la deuda ha presentado una tendencia
ciclica leve, lo que demuestra que utiliza y optimiza de la mejor manera sus recursos para
la inversion, sin tener que recurrir al financiamiento.

Finalmente se aplican los indicadores de rentabilidad los cuales establecen la ganancia que
obtiene New Cigar S, A una vez deducidos los costos incurridos en la produccion.

Los principales indicadores de rentabilidad que se aplican son: utilidad bruta, utilidad
operativa, utilidad neta y rendimiento sobre activo. Estos indicadores le permiten a la
empresa analizar, medir y evaluar el funcionamiento de rentabilidad de la empresa y la
gestion de sus administradores sobre todo al momento de realizar una inversion bien sea
en materia prima o en activos fijos debido a que los datos obtenidos permiten medir la
viabilidad de la inversion.
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6.3.4 Indicadores de rentabilidad.

» Margen de utilidad bruta

En el afio 2013 la empresa New Cigars S, A, era capaz de generar en promedio un 17% de
margen de utilidad bruta lo que significa que el 83% corresponde a los costos incurridos y
para el afio 2014 es capaz de generar un 24% de margen de utilidad bruta es decir que el
76% pertenecen a los costos incurridos para obtener el producto terminado que en este
caso es el tabaco listo para el consumo. Dado que la utilidad bruta se obtiene de la relacion
ventas menos el costo de ventas, se deduce que el 76 % son los costos y no gastos como
suele confundirse comunmente.

» Margen de utilidad Operativa

La utilidad de operacion de esta empresa representa para el afio 2013 el 5% del volumen
de las ventas y para el aifio 2014 es el 13.21% es decir hubo un aumento del 8% del volumen
de las ventas realizadas por la misma, es decir las ganancias obtenidas por las operaciones
que realiza la empresa, el 86.79% restante corresponderia a los costos y gastos de
operacion respectivamente. Esta utilidad se obtiene de la diferencia entre la utilidad bruta
menos los gastos de operacion,

» Margen de utilidad neta.

La utilidad neta de esta empresa para el afio 2013 representa el 7.74% del volumen de
ventas. En relacion al afio 2014 representa el 16.56% se observa un aumento del 9% para
este afio, es decir que por cada cordoba que vende la empresa 0.16 centavos corresponden
a utilidades. Esta utilidad se obtiene de la relacion: Utilidad de operacion menos los impuesto
pero como esta empresa es una zona franca esta exenta de impuesto y en este afio obtuvo
otros ingresos los que son sumados a la utilidad de operacién es por eso que dicha utilidad
es mayor que la utilidad de operacion.

» Rendimiento sobre Activos

En relacién a lo invertido en activos se genera 6.48% de utilidad en el afio 2013 y para el
afo 2014 se genera el 12% de utilidad. Es decir que en este afio aumento el doble de utilidad
en relacién al afio anterior, lo que significa que por cada cérdoba invertido la empresa tiene
un rendimiento de 12 centavos.

A continuacion se observan los resultados de la aplicacion de los indicadores de
rentabilidad.
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Tabla # 4 Indicadores de Rentabilidad

Indicadores de Rentabilidad
Periodo
Indicadores contable Comparacion

2013 2014
Margen de utilidad bruta 17% 24% 7%
Margen de utilidad operativa 5% 13.21% 8%
Margen de utilidad neta 7.74% | 16.56% 9%
Rendimiento sobre activos 6.48% 12% 6%

Fuente: Elaboracién propia. Ver anexo N° 9y 10

En conclusién la utilidad que obtiene la empresa es buena es decir que puede subsistir
durante mucho tiempo si se sigue obteniendo buena liquidez pocas deudas y una buena
rentabilidad.

6.4 Evaluacion de los resultados obtenidos a través de la aplicacién de los
indicadores financieros y analisis vertical en latoma decisiones de la empresa.

En base a la informacion descrita es posible identificar con bastante claridad los niveles de
vulnerabilidad (actuales y potenciales) de la empresa tabacalera de esa manera poder
orientar el proceso de toma de decisiones a los multiples niveles e instancias operativas y
gerenciales, tales como: El riesgo que existe dentro de la empresa al otorgar un tiempo
demasiado extenso a sus clientes para cancelar sus facturas al crédito donde la empresa
puede fracasar, y aspectos de la produccion como por ejemplo, el exceso de materia prima
gue tiene la empresa es demasiado y eso no es bueno porque podria ocasionarle perdidas
y deterioro en la misma.

Los Indicadores Financieros constituyen una herramienta fundamental para la empresa New
Cigars S.A ya que le permite conocer la situacion real y el desempefio en que se encuentra
la empresa, utilizando métodos analiticos y no en una forma mecéanica. Una vez aplicadas
los indicadores financieros se obtiene informacidén que permite al contador adquirir datos
claves que facilitan a la gerencia el proceso para la toma de decisiones, debido a que estos
resultados proporcionan un punto de referencia para corregir los errores y también proyectar
mejores resultados en el futuro.

Todas las operaciones que se realizan en esta empresa dan origen a muchas decisiones
gue deben ser tomadas por la gerenciay giran en el sentido de adoptar en primera instancia
la generacion de utilidades.
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La gerencia se encarga de proponer buenas estrategias y organizar la empresa con el
propésito de sacarle el mayor rendimiento al dinero invertido, para tener un mejor control
econdmico que facilite la toma de decisiones y tener una administracion mas eficiente.

Al realizar andlisis financiero mediante los indicadores la empresa pone en marcha una
mejor actividad lucrativa de produccién, mejores métodos de inversion, mayor control de los
recursos pecuniarios y por ende el gerente puede tomar mejores decisiones dirigidas a la
actividad principal de la empresa y contrarrestar los resultados con la VISION de la
Empresa.

Los resultados obtenidos de los indicadores financieros, siempre y cuando sean bien
interpretados constituyen un papel preponderante en el proceso de toma de decisiones en
la empresa.

A continuacion se presentan las decisiones que se pueden tomar por cada una de los
indicadores financieros.

6.4.1. Indicadores de liquidez

Los indicadores de liquidez también son muy tomados en cuenta para la toma de decisiones
y como New Cigar S.A, es una empresa manufacturera, continuamente opera con
decisiones principalmente de inversion, estos resultados le permiten conocer a la compairiia
sitiene liquidez o se encuentra en una temporada muy alta que le implicard mayores gastos,
o si la inversion es importante pero puede esperar un poco para buscar el mejor momento
donde la compafiia tenga gastos menores o temporadas bajas.

Del resultado que se obtuvo una vez aplicadas la razéon de liquidez general durante los
periodos analizados (2013-2014).Se observd que la empresa tiene un sobre exceso de
liquidez lo cual no es muy bueno ya que esto es un activo muy susceptible a desvios, es
decir que al tener mucho dinero en caja este puede estar propenso a robos u otras
circunstancias, también esto da a entender que no se estan implementando buenas
estrategias de inversion. A continuacién se presentan las decisiones clasificadas en
programadas, no programadas y estratégicas

6.4.1.1 Decisiones Programadas
» Incrementar el financiamiento a productores.

Para tomar esta decision fue productivo tener los datos numéricos resultantes de la
aplicaciéon de la razén de prueba acida los que se comparan con la liquidez general y
permiten identificar que gran parte de la liquidez esta concentrada en inventarios, por
consiguiente , después que se comercialicen los inventarios se debe invertir éstos recursos
en la ampliacion del pilar productivo que se sitia en los financiamientos que otorga la
empresa a los productores, lo que les va a proporcionar un incremento de los inventarios
de: materia prima, trabajo en proceso y articulos terminados es decir que el dinero en vez
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de tenerlo en el banco puede usarse para invertir en financiamientos a los productores,
obteniendo de este determinados intereses por financiamiento otorgado.

» Eliminar los gastos innecesarios.

La empresa New Cigars S.A, cuenta con diversas areas, cada una de estas tiene una oficina
y de acuerdo a la entrevista realizada al gerente general, se constatd que los gastos por
servicios telefénicos en dicha empresa son muy altos, por lo que deberian restringir al
personal, las llamadas que sean externas a los intereses de la empresa y se debe asignar
esta funcion al &rea de recepcion, quien serd la Unica encargada de realizar llamadas a
clientes, proveedores y otras instituciones que tienen convenios con la empresa y que son
necesarios para el buen funcionamiento de la misma.

Otra de las decisiones que puede tomar la empresa para disminuir los gastos y asi mantener
una buena liquidez, es limitar el uso del internet a los trabajadores ya que esto evitara
distracciones y mejorara la eficiencia y eficacia en las tareas y labores que realizan.

También se debe controlar la papeleriay Utiles de oficina, porque se da un mal uso y también
se utilizan para gastos personales e innecesarios para la empresa.

» Reducir los préstamos a empleados.

La empresa realiza prestamos periddicamente en un monto demasiado alto y no de acuerdo
al salario que devenga los trabajadores, en este caso la empresa deberia limitar la cantidad
prestada de acuerdo al salario que ganan y revisar si en un dado caso que el trabajador
renuncie pueda cancelar con sus prestaciones.

En el andlisis realizado se destacan resultados referentes al capital de trabajo producido,
informacion que afirma que la empresa presenté un amplio incremento de capital de forma
anual.

Todas estas decisiones que se deben tomar en este tiempo surgen del dato adquirido por
la razén de liquidez especificamente capital de trabajo, cada resultado en su momento
plantea datos que inducen a una mayor inversion, siendo estas decisiones de gran beneficio
que logren incrementar el capital.

» Incrementar la inversion

De acuerdo al estudio realizado durante el periodo 2013- 2014 se observo que la empresa
tiene una cantidad excesiva de dinero en efectivo, ya que en los Estados Financieros el
saldo en caja es de C$ 24000 y esto puede ocasionar desvios porque los trabajadores
podrian utilizarlo para gastos personales, por lo tanto es necesario que la empresa tenga
una caja chica que sea controlada y supervisada y los vales de la misma sean debidamente
soportados. Proporcionando mayor seguridad y un mejor control de los gastos menores
diarios que se deben pagar en efectivo. En cuanto a la liquidez general del afio 2013y 2014
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se obtuvo un resultado de 30 y 22.5 respectivamente, esto significa que la empresa tiene
muy buena liquidez en relacion a los dos periodos para hacerle frente a sus obligaciones.

Aunque no es bueno que tengan liquidez suficiente si no lo estan invirtiendo en algo
productivo, que les generara mas utilidades en el futuro.

6.4.2. Indicadores de actividad

Los indicadores de actividad que mas inciden en la toma de decisiones, son los indicadores
gue miden el periodo promedio de cobro, la rotacién de los inventarios y rotacion de caja y
bancos.

6.4.2.1. Decisiones programadas

En relacidbn a éstas cuentas que permiten conocer resultados de actividad es preciso
destacar que en relacion al comportamiento de los inventarios segun aplicacion de la razon
financiera, su rotacién es lenta debido a los grandes volimenes de materiales, productos
en proceso Y articulos terminados que contiene, por lo tanto el inventario es afiejado lo que
provoca tomar decisiones que radican principalmente en “Mejorar las condiciones de
almacenamiento para evitar pérdidas y deterioro”.

En el periodo contable analizado se obtuvo una lenta rotacion del inventario. Debido a que
disminuyo el costo de venta del producto y al distribuirlo entre el amplio inventario resultd
un bajo nivel de rotacién, entonces se debe incrementar la produccion y también la calidad
y aunque se concentren abundantes inventarios esto produce un incremento en la rotacion
del inventario.

En cuanto al indicador periodo promedio de cobro es muy importante porque mediante este
resultado se toma la decision de efectuar o no ventas al crédito. Estos resultados le permiten
a la empresa ver que indicador tiene para aplicar sus cobros segun sus operaciones
realizadas.

Se observé que la cantidad de dias para ambos periodos la recuperacién de las cuentas por
cobrar es muy alta, se debe considerar un plazo que no supere los 90 dias para que los
clientes cancelen sus deudas. En algunas empresas se considera un periodo promedio de
cobranza que no supera los 30 dias, la excepcidn en esa Organizacion se basa en que son
una Empresa Exportadora.

Por lo que la empresa deberia establecer una politica donde manifieste que el tiempo para
gue los clientes cancelen sera no mayor de 90 dias.
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6.4.2.2. Decisiones no programadas

Otra de las decisiones pueden ser las decisiones no programadas de acuerdo a los
resultados la empresa puede vender la materia prima a otras empresas tabacaleras, debido
a que cuenta con una gran cantidad de materia prima almacenada, esto le ayudara a que
no se deteriore y si se vende a un mejor precio le generara mas ganancias.

La rotacion de caja y banco para la empresa fue muy buena, considerada una rotacion
aceptable, al reducir las ventas, luego de hacer una comparacion equitativa entre efectivo y
ventas, aumenté mas la capacidad liquida que tiene la empresa, por lo que se debe invertir
mas, a través del otorgamiento de financiamientos a productores y asi ejecutar mayor
produccion lo que generara mas ventas.

Aungue se sacrifica la liquidez de la empresa, se admite una inversion que resulta mas
rentable y productiva para la empresa, siendo preferible la posesion de grandes inventarios
de productos realizables en el transcurso del tiempo que el dinero efectivo estatico en caja.

6.4.3. Indicadores de deuda

Hoy en dia el financiamiento es un tema muy delicado ya que hay muchas necesidades de
crédito y poca liquidez, sin embargo la empresa New Cigar, S.A, trabaja mas con capital
propio, esto establece que tiene un gran volumen de recursos disponibles, por esta razon la
empresa en vez de recibir financiamiento fomenta la inversiobn en las operaciones de
productores de tabaco.

6.4.3.1. Decisiones programadas

Debido a que la empresa solo con el 3% de sus activos totales puede cubrir el pago de sus
obligaciones, se pueden tomar decisiones de incrementar sus activos sin tener que
incrementar sus pasivos la mejor decisién a tomar es la inversion de sus utilidades y el
efectivo con que cuenta en el otorgamiento de financiamientos a los productores, de tal
modo que esto les permita tener un menor grado de deuda incrementando, sus inventarios
y sus fondos propios.

6.4.3.2. Decisiones Operativas

La empresa debe invertir en activos fijos (maquinarias) que estén en éptimas condiciones y
con la tecnologia mas avanzada que permita a la empresa mejorar la productividad con
mayor calidad y menor tiempo. Por ejemplo: De acuerdo a las necesidades encontradas se
puede realizar la compra de una maquina planchadora de cajas que es utilizada en el area
de empaque, para reemplazar la que esta actualmente porque con el paso del tiempo se
deterioran.
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6.4.4. Indicadores de rentabilidad

La aplicacion de indicadores de rentabilidad facilita a la empresa evaluar su capacidad para
generar utilidades y de esta manera tomar decisiones. Existen muchos factores los cuales
provocan variaciones en las utilidades, esto principalmente puede ser por el movimiento de
inventario o las ventas de un periodo, en la empresa como en todo negocio siempre hay
temporadas altas y bajas dependiendo del mercado donde se comercialice el producto o la
temporada de consumo.

Es notable que la empresa New Cigar S.A, presenta altos indices de rentabilidad, lo que
indica que las utilidades han incrementado, por lo tanto se deben seguir realizando planes
de inversion, mejoras y cancelacién de obligaciones.

Al momento de realizar una inversion bien sea en maquinaria, equipos, mejoras de edificios
e instalaciones y adquisicion de materia prima primeramente se analiza si esta es rentable,
si ayudara a mejorar la calidad e incrementar la produccion, si hace mas eficientes las
operaciones y si a corto o largo plazo esta inversion sera recuperable.

Para tomar las decisiones relativas a la efectividad que podria tener realizar cierta inversion
se debe analizar si la situacion amerita la necesidad de la inversion establecida; es por eso
gque se toman en cuenta aspectos como: la logica, experiencia y por supuesto los
indicadores de rentabilidad, esto da lugar a un analisis acerca de la conveniencia o no
conveniencia de la inversion a realizar.

En general segun los datos obtenidos en el analisis de los estados financieros durante el
periodo 2013-2014 se deben tomar diversas decisiones con el fin de mejorar e incrementar
el valor de la empresa:

6.4.4.1. Decisiones no programadas

Inversién en mejoras de infraestructuras para que la empresa brinde 6ptimas condiciones
en el almacenamiento de materia prima, a través de la ampliacién de una bodega central
para un mejor resguardo y manejo de inventarios.

La empresa debe mejorar infraestructura de las bodegas, dandole un mejor mantenimiento
porque en ellas se almacena la materia prima, cajas para empaque de puros, el material
publicitario (anillos y celofanes etc.) para evitar pérdidas y deterioros.

6.4.4.2. Decisiones programadas

Mejorar las condiciones de seguridad e higiene a los empleados de la industria, aca se
incluye la instalacién de nuevas luminarias que permitan visibilidad en los procesos de
manufactura y aire acondicionado en el area de produccion y empaque, ya que la mano de
obra es uno de los elementos mas importantes de la empresa y por lo tanto se le debe
brindar las condiciones que necesitan para desarrollar de manera mas eficiente y eficaz su
trabajo.
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6.4.4.3. Decisiones Estratégicas

» Crear nuevas marcas de puros, para satisfacer las necesidades y gustos de los clientes,
ya que ellos les gusta conocer nuevos estilos, ademas que la empresa debe mantener
su fidelidad de quienes ya estan dentro de su mercado y lograr atraer nuevos clientes.

» Mejorar la presentacion del empaque de los puros, siendo mas atractivos a los clientes,
por ejemplo: Agregar vistas y cintas a las cajas y empacar en una misma puros de
diferentes marcas, vitolas, medidas capas, es decir, una presentacion mixta y asi los
clientes al comprar una sola caja pueden conocer de varias marcas, estilos y sabores.

» Aprovechar los puros que en el rea de produccién son descartados porque no cumplen
con los estandares de calidad, y venderlos a precios mas bajos; de esta manera la
empresa obtendra mejores ganancias.

6.5. Importancia del andlisis financiero en la empresa New Cigar S.A

El Andlisis Financiero es de gran importancia para la empresa, ya que constituye un conjunto
de técnicas que permite diagnosticar la situacion y perspectivas de la empresa con la
finalidad de poder tomar correctivos.

De acuerdo a los resultados obtenidos de la aplicacién de andlisis financieros durante el
periodo 2013-2014 se puede constatar que es de mucha importancia que la empresa aplique
dicho analisis financiero ya que a través de él se puede conocer la situacion financiera real
de la empresa, su nivel de liquidez, la rotacion de inventario, el tiempo de recuperaciéon de
las ventas al crédito, su nivel de endeudamiento y las utilidades que han obtenido durante
estos periodos.

La aplicacion de andlisis financiero le permite a la gerencia desarrollar una mejor
planificacion financiera de corto y largo plazo, gracias a los indicadores financieros, quienes
determinan los puntos fuertes y débiles de la empresa. Uno de los puntos fuertes que se
encontraron en este andlisis es que la empresa New Cigars S.A, presenta una buena
liquidez y en cuanto a los puntos débiles al no aplicar un buen analisis financiero no
implementan nuevas estrategias de inversion para que la empresa pueda ir creciendo.

Desde una perspectiva interna, el analisis e interpretacion de los estados financieros;
representa una herramienta necesaria para los trabajadores en la empresa, con fines de
control y planificacion. Y desde una perspectiva externa, es util para quienes se interesen
en conocer la situacion financiera y el progreso de la empresa tabacalera tales como:

> A los socios e inversionistas potenciales a quienes les interesa evaluar los resultados,
la solvencia en el largo plazo de la empresa.
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> Entidades de Crédito, les interesa estudiar a los clientes para conceder los créditos
y asegurar sus fondos.

> A los proveedores, quienes se empefian en realizar un estudio de la situacion
econOmica de la empresa para poder otorgar créditos.

> Cémaras de la produccién, comercio e industrias, en éstas se genera y se procesa
informacion de las empresas que son afiliadas.

Especialmente el analisis financiero realizado a través de los indicadores financieros le sirve
a la empresa New Cigars S.A ya que pueden conocer con exactitud como esta la empresa
en cuanto a su liquidez, cuanto es realmente el periodo que le esta otorgando a sus clientes
para que cancelen sus deudas, qué tan rentable es la empresa, y en base a esta informacion
tomar decisiones estratégicas para mantener y mejorar la situacion de dicha empresa.
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VII. CONCLUSIONES

Al finalizar la investigacion se logré cumplir con los objetivos planteados, por ello se presenta
lo siguiente:

» Mediante el andlisis realizado a través de los indicadores financieros se determiné que la
empresa cuenta con liquidez, para cubrir sus obligaciones a corto plazo y tiene altos indices
de rentabilidad mostrando una gran capacidad en la generacion de utilidades, ademas para
la empresa no son imprescindibles los indicadores de deuda debido a que trabaja en su
mayoria con capital propio.

» La aplicacion del analisis financiero a través de los indicadores financieros le permite a la
empresa New Cigar S.A, formarse una opinién sobre la situacion econdémica-financiera de
la misma, disminuyendo los problemas a futuro de acuerdo a los analisis financieros
desarrollados ya que el andlisis de los hechos econémicos y financieros, constituyen las
bases para el buen funcionamiento de la empresa.

» La empresa New Cigar S.A, presenta una buena situacion financiera, debido al gran
volumen de produccion y ventas, lo que le permite a la empresa generar un margen de
utilidad aceptable para la empresa del 16.56%, ya que en el afio 2014 aumento en 8.81%
en relacién al afio 2013.

» El andlisis financiero es vital para la toma de decisiones que realiza la gerencia, ya que
proporciona la informacion necesaria en cuanto a los datos financieros que se utilizan en el
proceso de toma de decisiones. Durante el analisis realizado se observé que New Cigars
S.A tiene buena liquidez por lo que deberia invertir en financiamiento a productores, y asi
garantizar el volumen productivo, otra de las decisiones es la implementacion de nuevas
estrategias como: crear nuevas marcas; mejorar la presentacion de los puros y el
aprovechamiento de los puros que estan en mal estado.
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VI. RECOMENDACIONES

Se le sugiere a la empresa New Cigars S.A las siguientes recomendaciones:

» Aplicar analisis financiero a través de los indicadores financieros como un medio para
analizar la situacion financiera, su nivel de liquidez, rentabilidad, rotacion de sus
inventarios, entre otros aspectos que serviran de base para tomar las decisiones mas
optimas que permitan incrementar el nivel de ventas y su rentabilidad.

» Realizar andlisis periodicos sobre la evolucion de la situacion financiera de la empresa,
con el fin de evaluar de manera continua los resultados obtenidos e incorporar las
medidas correctivas que se consideran necesarias para alcanzar los resultados
deseados.

» Es indispensable que la empresa realice un analisis detallado, individual y mas a fondo
de los indicadores de actividad, debido a que en ellos se analizan dos de los activos
corrientes mas importantes para la empresa: clientes e inventarios, y en ambos segun
los resultados obtenidos se deben tomar algunas decisiones como disminuir el periodo
de tiempo que se le otorga a los clientes para que cancelen sus deuda y deben mejorar
las condiciones de las bodegas donde almacenan la materia prima, bodega de cajas y
material publicitario.

» Implementar nuevas estrategias de inversion que les permita obtener mejores utilidades,
debido a que la empresa tiene una buena liquidez podria invertir en comprar acciones en
otras empresas que sean confiables y presenten altos indices de ganancias.

» Invertir en un area que elabore los celofanes y los anillos para los puros, mostrando una
gran capacidad en la generacién de utilidades.

» Capacitar a los directivos de la empresa en el uso de técnicas de andlisis, para la
interpretacion de los elementos que brinda el andlisis econdémico financiero para facilitar
el uso correcto de las mismas en la toma de decisiones.

» La gerencia general debe garantizar amplias politicas de distribucion del efectivo que
bien puede ser invertido en nueva adquisicion de activos fijos como una maquina nueva
para planchar las cajas, ya que no es recomendable mantener activos liquidos 0ciosos,
debido a que se descuida el control interno del efectivo.

» Hacer uso de esta investigacion como una perspectiva de analisis financiero en pro a la
toma de decisiones.
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ANEXO# 1

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA
UNAN-MANAGUA
FACULTAD REGIONAL MULTIDISCIPLINARIA
FAREM-ESTELI

ENTREVISTA

Somos estudiantes de V afio de Contaduria Publica y Finanzas de la Facultad Regional
Multidisciplinaria de Esteli (FAREM-ESTELI) y estamos realizando un estudio sobre el Impacto de
la aplicacidn de analisis financiero a través de indicadores financieros en la toma de decisiones de la
empresa New Cigars S.A. durante el afio 2014.

Nuestro objetivo al realizar esta entrevista es obtener informacion confidencial y veraz sobre nuestro
tema de investigacion y de esta manera poder alcanzar los objetivos planteados.

I. DATOS GENERALES

Nombre:

Cargo que desempefia: Gerente General

Area:

Fecha:

11.DESARROLLO

1. Que actividades financieras realiza la empresa (ciclo que desarrolla durante sus actividades) ?

2. ¢Qué técnicas utilizan en la empresa para realizar analisis financiero?
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3. ¢Quién es el encargado de realizar el analisis financiero en la empresa?

4. Si realiza andlisis financieros ¢ Cuales son los pasos que se llevan a cabo desarrollar dicho analisis?

5. ¢En qué periodo realiza andlisis Financiero?

6. ¢Es necesario realizar analisis financiero para conocer la situacion financiera de la empresa?

7. ¢Actualmente cudl es la situacién financiera que presenta la empresa?
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8. ¢Cuéles son las actividades que la empresa realiza para generar financiamiento?

9. ¢Reciben algun tipo de financiamiento?
Si
No

Si su respuesta es positiva explique ¢quiénes?

10.  ¢Como es la estabilidad de la empresa?

11.  ¢Existe alguna deficiencia al momento de aplicar las técnicas para realizar andlisis financiero?

Explique.
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12.  ¢Qué tipo de decisiones toman en la empresa?

13.  ¢(En que se basan para tomar dichas decisiones?

14.  ¢Laaplicacién de técnicas facilita la toma de decisiones financieras? ¢ Porque?

15.  ¢Qué representan las cuentas por pagar no facturadas que se presentan en el balance general?

16.  En el balance general no presentan caja chica solo caja general ¢De donde toman el dinero
para los gastos menores?
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ANEXO# 2

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA
UNAN-MANAGUA
FACULTAD REGIONAL MULTIDISCIPLINARIA
FAREM-ESTELI

ENTREVISTA

Somos estudiantes de V afio de Contaduria Publica y F inanzas de la Facultad Regional
Multidisciplinaria de Esteli (FAREM-ESTELLI) y estamos realizando un estudio sobre el Impacto de
la aplicacion de anlisis financiero a través de indicadores financieros en la toma de decisiones de la
empresa New Cigars S.A. durante el afio 2014.

Nuestro objetivo al realizar esta entrevista es obtener informacion confidencial y veraz sobre nuestro
tema de investigacion y de esta manera poder alcanzar los objetivos planteados.

l. DATOS GENERALES

Nombre:

Cargo que desempefia: CONTADOR GENERAL

Area:

Fecha:

I1. DESARROLLO

1. ;Qué estados financieros realiza la empresa?

2. ¢Cada cuanto tiempo se hacen los estados financieros?
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3. Qué soportes contables tienen las operaciones de financiamiento?

4. ¢De qué manera mide los indices de rentabilidad de la empresa?

5. ¢Como determina la relacién de activos y pasivos de la empresa?

6. ¢Qué técnicas utilizan en la empresa para realizar analisis financiero?
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Anexo # 3

Tabacalera New Cigar S.A
Balance General
Al 31 de Diciembre 2013

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

1001 Efectivo en caja 24,000.00
1008 BANPRO C$ 538,449.23
1009 BANPRO $ 9211,605.30
1013 PROCREDIT C$ 500.00
1200 Cuentas a cobrar a clientes 128798,268.93
1300 Financiamiento a Productores 2120,047.19
1301  Anticipos para Compras 29159,573.08
1302 Anticipos para pagos de planillas (590.92)
1304 Prestamos 392,295.40
1308  Pago de IVA Anticipado 16,212.88
1386 Anticipos de Import mercancia en transito 4240,771.96
1390  Inventario 21377,358.60
1400 Inventario de materia Prima 85784,115.07
1450 Inventario de Almacén Central 48400,446.14
1470 Inventario de produccion agricola 4174,597.65
1480  Agricola EI Consuelo 2515,380.31
1481  Agricola El Terrero 672,054.83
1500 Inventario de Costos el Coyol 6305,942.80
Total Activos Corrientes 343731,028.45
ACTIVO FIJO

1800 Terrenos 327,363.75
1801 Edificios 30235,735.09
1802 Magquinarias y Equipos de Produccidn 9886,202.23
1803 Vehiculos 2267,650.62
1804 Mobiliario y equipo de oficina 640,985.45
1805 Otros Activos Fijos 997,377.33
1806 Mejoras en edificio 1133,987.42

Depreciacion Acumulada

(15328,159.37)
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2000
2003
2004
2005

2006
2007
2008
2010

4000
4001
4002
4003
4004

Total Activos Fijos
Total Activos

PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar a proveedores
Gastos acumulados por pagar
Retenciones

Cuentas por pagar no facturadas
Total Pasivos Corrientes

PASIVO A LARGO PLAZO

Cuentas a pagar a Nicholas Isaias

Cuentas por pagar a Nick G.

Cuentas por pagar a Import & Export
Cuentas por pagar durn from Import/Export
Total Pasivo a Largo Plazo

Total Pasivo

CAPITAL

Capital de acciones Iniciales
Aportes de Capital

Reserva legal

Ajuste afos anteriores
Ganancias Retenidas

Ganancia ( Perdida) por periodo
Total Capital

Total Pasivo + Capital

30161,142.52
373892,170.97

1817,338.05
2806,637.25
(109,299.72)
6918,488.45

11433,164.03

196,695.54
1636,614.07
9256,981.93

(21653,331.94)

(10563,040.40)

870,123.63

199,788.58
23865,370.62
45165,842.38

2235,002.79
277291,039.82
24265,003.15
373022,047.34
373892,170.97
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5000
5002
5003

5020
5021
5023
5024
5025
5026

5030
5045
6000

7000
8010

Tabacalera New Cigar S.A
Estado de Resultado

Del 01 al 31 de Diciembre 2013

VENTAS

Devoluciones y Rebajas S/V
Rebajas S/

Ventas Totales

COSTO DE VENTAS

Costo de Produccion

Costos de la Preindustria

Costos de la Fabrica de Cajas
Costos del area de Empaque
Costos de Comercializacion

Costos del area maquina para puros

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE OPERACION
Gastos Indirectos

Alquileres

Gastos de administracion

UTILIDAD DE OPERACION
OTROS INGRESOS

Cambio de moneda
Otros Ingresos

UTILIDAD NETA

313160,457.44
(2,096.82)
91,136.12

313249,496.74

140648,596.06
19940,809.36
8588,748.09
83499,158.18
4209,018.40
703,483.32
257589,813.41

55659,683.33

6800,217.97
3565,888.80
29252,985.76
39619,092.53
16040,590.80

7805,183.73
419,228.62
8224,412.35

24265,003.15

Anexo #4
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Anexo #5

Tabacalera New Cigar S.A
Balance General
Al 31 de Diciembre 2014

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES

1001 Efectivo en caja 24,000.00
1008 BANPRO C$ 685,021.65
1009 BANPRO $ 7559,345.34
1013 PROCREDIT C$ 500.00
1200 Cuentas a cobrar a clientes 158132,160.69
1300 Financiamiento a Productores 2052,104.03
1301  Anticipos para Compras 9335,460.33
1302 Anticipos para pagos de planillas 323.07
1304 Prestamos 743,015.80
1308  Pago de IVA Anticipado 22,579.37
1385 Anticipos a Proveedores 46,764.30
1386 Anticipos de Import mercancia en transito 2674,812.63
1390  Inventario 16098,071.52
1400  Inventario de materia Prima 109120,686.45
1450 Inventario de Almacén Central 54692,122.96
1470 Inventario de produccion agricola 1699,812.37
1480  Agricola El Consuelo 3983,187.65
1481  Agricola El Terrero 741,607.79
1482 Agricola 750,804.87
1500 Inventario de Costos el Coyol 9627,423.62
1530  Gastos diferidos a mediano plazo 156,225.07

Total Activos Corrientes 378146,029.51

ACTIVO FIJO
1800  Terrenos 327,363.75
1801 Edificios 30156,750.09
1802 Maquinarias y Equipos de Produccion 14476,749.39
1803 Vehiculos 2493,185.75
1804  Mobiliario y equipo de oficina 779,609.76
1805  Otros Activos Fijos 2230,137.67
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1806

2000
2003
2004
2005

2006
2007
2008
2010

4000
4001
4002
4003
4004

Mejoras en edificio
Depreciacion Acumulada
Total Activos Fijos
Total Activos

PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar a proveedores
Gastos acumulados por pagar
Retenciones

Cuentas por pagar no facturadas
Total Pasivos Corrientes

PASIVO A LARGO PLAZO

Cuentas a pagar a Nicholas Isaias

Cuentas por pagar a Nick G.

Cuentas por pagar a Import & Export
Cuentas por pagar durn from Import/Export
Total Pasivo a Largo Plazo

Total Pasivo

CAPITAL

Capital de acciones Iniciales
Aportes de Capital

Reserva legal

Ajuste afos anteriores
Ganancias Retenidas

Ganancia ( Perdida) por periodo
Total Capital

Total Pasivo + Capital

1133,987.42
(15328,159.37)

36269,624.46
414415,653.97

5450,395.33
3481,391.26
323,171.70
7561,522.53
16816,480.82

243,204.78
1636,614.07
13956,602.55
(21653,331.94)
(5816,910.54)
10999,570.28

199,788.58
23865,370.62
45165,842.38

(20021,281.21)

301556,042.97
52650,320.35

403416,083.69

414415,653.97
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5000
5002
5003

5020
5021
5023
5024
5025
5026

5030
5031
5032
5033
5034
5045
6000

7000
8010

Tabacalera New Cigar S.A
Estado de Resultado

Del 01 al 31 de Diciembre 2014

VENTAS

Devoluciones y Rebajas S/V
Rebajas S/

Ventas Totales

COSTO DE VENTAS
Costo de Produccién

Costos de la Preindustria
Costos de la Fabrica de Cajas
Costos del area de Empaque
Costos de Comercializacion
Costos del area maquina para puros

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE OPERACION
Gastos Indirectos

Uso de Régimen de Zonas Francas
Gastos de INSS Patronal

Gastos de INATEC

Rep y mant de vehiculos
Alquileres

Gastos de administracion

UTILIDAD DE OPERACION
OTROS INGRESOS

Cambio de moneda
Otros Ingresos

UTILIDAD NETA

317861,541.48
(4,099.66)
121,292.29

317978,734.11

125295,858.96
20812,264.55
3970,033.35
85938,391.63
3841,034.32
214,436.49
240072,019.30
77906,714.81

5294,183.40
621,392.13
3009,284.07
352,862.02
399,292.00
3743,623.20
22480,157.73
35900,794.55
42005,920.26

9898,107.23
746,292.86
10644,400.09

52650,320.35

Anexo # 6
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Anexo # 7
Tabacalera New Cigar S.A
Balance General
Al 31 de Diciembre 2013
Caodigo Cuentas Cantidad %

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES
1001 Efectivo en caja 24,000.00| 0.01|%
1008 BANPRO C$ 538,449.23| 0.14|%
1009 BANPRO $ 9211,605.30| 2.46|%
1013 PROCREDIT C$ 500.00| 0.00|%
1200 Cuentas a cobrar a clientes 128798,268.93 | 34.45|%
1300 Financiamiento a Productores 2120,047.19| 057|%
1301 Anticipos para Compras 29159,573.08| 7.80|%
1302 Anticipos para pagos de planillas (590.92)| 0.00|%
1304 Prestamos 392,295.40| 0.10|%
1308 Pago de IVA Anticipado 16,212.88| 0.00|%
1386 Anticipos de Import mercancia en transito 4240,771.96| 1.13|%
1390 Inventario 21377,358.60| 5.72|%
1400 Inventario de materia Prima 85784,115.07 | 22.94|%
1450 Inventario de Almacén Central 48400,446.14| 12.95|%
1470 Inventario de produccion agricola 4174,597.65| 1.12|%
1480 Agricola El Consuelo 2515,380.31| 0.67|%
1481 Agricola El Terrero 672,054.83| 0.18|%
1500 Inventario de Costos el Coyol 6305,942.80| 1.69|%

Total Activos Corrientes 343731,028.45

ACTIVO FIJO
1800 Terrenos 327,363.75| 0.09|%
1801 Edificios 30235,735.09| 8.09|%
1802 Magquinarias y Equipos de Produccion 9886,202.23| 2.64|%
1803 Vehiculos 2267,650.62| 0.61|%
1804 Mobiliario y equipo de oficina 640,985.45| 0.17|%
1805 Otros Activos Fijos 997,377.33| 0.27|%
1806 Mejoras en edificio 1133,987.42| 0.30|%
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Depreciacion Acumulada (15328,159.37)| -4.10|%
Total Activos Fijos 30161,142.52
Total Activos 373892,170.97 | 100.00 | %
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
2000 Cuentas por pagar a proveedores 1817,338.05| 0.49|%
2003 Gastos acumulados por pagar 2806,637.25| 0.75|%
2004 Retenciones (109,299.72)| -0.03|%
2005 Cuentas por pagar no facturadas 6918,488.45| 1.85|%
Total Pasivos Corrientes 11433,164.03
PASIVO A LARGO PLAZO
2006 Cuentas a pagar a Nicholas Isaias 196,695.54| 0.05|%
2007 Cuentas por pagar a Nick G. 1636,614.07| 0.44|%
2008 Cuentas por pagar a Import & Export 9256,981.93| 2.48|%
2010 Cuentas por pagar durn from Import/Export (21653,331.94)| -5.79|%
Total Pasivo a Largo Plazo (10563,040.40)
Total Pasivo 870,123.63
CAPITAL
4000 Capital de acciones Iniciales 199,788.58| 0.05|%
4001 Aportes de Capital 23865,370.62| 6.38|%
4002 Reserva legal 45165,842.38| 12.08|%
4003 Ajuste afios anteriores 2235,002.79| 0.60|%
4004 Ganancias Retenidas 277291,039.82 | 74.16|%
Ganancia ( Perdida) por periodo 24265,003.15| 6.49|%
Total Capital 373022,047.34
Total Pasivo + Capital 373892,170.97 [ 100.00 | %
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Anexo # 8
Tabacalera New Cigar S.A
Estado de Resultado
Del 01 al 31 de Diciembre 2013
Caodigo Cuentas Cantidad %
5000 |VENTAS 313160,457.44| 100.00 | %
5002 |Devoluciones y Rebajas S/V (2,096.82) 0.00 %
5003 | Rebajas S/ 91,136.12 0.03 %
Ventas Totales 313249,496.74
COSTO DE VENTAS
5020 |Costo de Produccion 140648,596.06 | 4491 | %
5021 |Costos de la Preindustria 19940,809.36 | 6.37 %
5023 Costos de la Fabrica de Cajas 8588,748.09 2.74 %
5024 | Costos del &rea de Empaque 83499,158.18 | 26.66 | %
5025 Costos de Comercializacion 4209,018.40 1.34 %
5026 | Costos del area maquina para puros 703,483.32 0.22 %
257589,813.41| 8225 | %
UTILIDAD BRUTA 55659,683.33 | 17.77 %
GASTOS DE OPERACION
5030 | Gastos Indirectos 6800,217.97 2.17 %
5045  |Alquileres 3565,888.80 | 1.14 | %
6000 |Gastos de administracion 29252,985.76 | 9.34 %
39619,092.53 | 12.65 | %
UTILIDAD DE OPERACION 16040,590.80 | 5.12 %
OTROS INGRESOS
7000 | Cambio de moneda 7805,183.73 2.49 %
8010 | Otros Ingresos 419,228.62 0.13 %
8224,412.35 | 2.63
UTILIDAD NETA 24265,003.15 7.75 %
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Anexo # 9
Tabacalera New Cigar S.A
Balance General
Al 31 de Diciembre 2014
Cddigo Cuentas Cantidad Cg{rjltlilssl

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES
1001 | Efectivo en caja 24,000.00| 0.01|%
1008 BANPRO C$ 685,021.65| 0.15|%
1009 BANPRO $ 7559,345.34| 1.70|%
1013 PROCREDIT C$ 500.00 0.00|%
1200 | Cuentas a cobrar a clientes 158132,160.69 | 35.53 | %
1300  |Financiamiento a Productores 2052,104.03| 0.46|%
1301 | Anticipos para Compras 9335,460.33| 2.10|%
1302 | Anticipos para pagos de planillas 323.07| 0.00|%
1304 | Prestamos 743,015.80| 0.17|%
1308  |Pago de IVA Anticipado 22,579.37| 0.01|%
1385 | Anticipos a Proveedores 46,764.30| 0.01|%
1386 | Anticipos de Import mercancia en transito 2674,812.63| 0.60|%
1390  |Inventario 16098,071.52| 3.62|%
1400  |Inventario de materia Prima 109120,686.45 | 24.52 | %
1450  |Inventario de Almacén Central 54692,122.96 | 12.29|%
1470 | Inventario de produccion agricola 1699,812.37| 0.38|%
1480 | Agricola El Consuelo 3983,187.65| 0.89|%
1481 | Agricola El Terrero 741,607.79| 0.17 |%
1482 | Agricola 750,804.87| 0.17|%
1500 | Inventario de Costos el Coyol 9627,423.62| 2.16|%
1530 | Gastos diferidos a mediano plazo 156,225.07| 0.04|%

Total Activos Corrientes 378146,029.51

ACTIVO FI1JO
1800 | Terrenos 327,363.75| 0.07|%
1801 Edificios 30156,750.09| 6.78|%
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1802 | Maquinarias y Equipos de Produccion 14476,749.39| 3.25|%
1803 | Vehiculos 2493,185.75| 0.56|%
1804 | Mobiliario y equipo de oficina 779,609.76| 0.18|%
1805 | Otros Activos Fijos 2230,137.67| 0.50|%
1806 | Mejoras en edificio 1133,987.42| 0.25|%
Depreciacion Acumulada -15328,159.37| 3.44|%
Total Activos Fijos 36269624.46
Total Activos 414415653.97 | 100.00 | %
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
2000 | Cuentas por pagar a proveedores 5450,395.33| 1.32|%
2003 | Gastos acumulados por pagar 3481,391.26| 0.84|%
2004 | Retenciones 323,171.70| 0.08|%
2005 | Cuentas por pagar no facturadas 7561,522.53| 1.82|%
Total Pasivos Corrientes 16816,480.82
PASIVO A LARGO PLAZO
2006 | Cuentas a pagar a Nicholas Isaias 243,204.78| 0.06 |%
2007 | Cuentas por pagar a Nick G. 1636,614.07| 0.39|%
2008 | Cuentas por pagar a Import & Export 13956,602.55| 3.37|%
2010 | Cuentas por pagar durn from Import/Export (21653,331.94)| -5.23|%
Total Pasivo a Largo Plazo (5816,910.54)
Total Pasivo 10999,570.28
CAPITAL
4000 | Capital de acciones Iniciales 199,788.58| 0.05|%
4001 | Aportes de Capital 23865,370.62| 5.76|%
4002 | Reserva legal 45165,842.38| 10.90 | %
4003 | Ajuste afios anteriores (20021,281.21)| -4.83|%
4004 | Ganancias Retenidas 301556,042.97 | 72.77|%
Ganancia ( Perdida) por periodo 52650,320.35| 12.70|%
Total Capital 403416,083.69
Total Pasivo + Capital 414415,653.97 | 100.00 | %
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Tabacalera New Cigar S.A

Estado de Resultado

Del 01 al 31 de Diciembre 2014

Cddigo Cuentas Cantidad é/gftlif;sl
5000 VENTAS 317861,541.48| 100.00 |%
5002 Devoluciones (4,099.66) 0.00 |%
5003 Rebajas S/V 121,292.29 004 |%

Ventas Totales 317978,734.11
COSTO DE VENTAS
5020 Costo de Produccién 117334,497.17| 36.91 |%
5021 Costos de la Pre industria 20812,264.55 6.55 |%
5022 Costos de la Produccion 7961,361.79 250 |%
5023 Costos de la Fabrica de Cajas 3970,033.35 1.25 | %
5024 Costos del area de Empaque 85938,391.63 | 27.04 |%
5025 Costos de comercializacion 3841,034.32 121 | %
5026 Costos del &rea maquina para puros 214,436.49 007 |%
240072,019.30| 7553 |[%
UTILIDAD BRUTA 77906,714.81 | 2451 |%
GASTOS DE OPERACION
5030 Gastos Indirectos 5294,183.40 1.67 |%
5031 Uso de Régimen de Zonas Francas 621,392.13 020 |%
5032 Gastos de INSS Patronal 3009,284.07 095 |%
5033 Gastos de INATEC 352,862.02 011 |%
5034 Rep y mant de vehiculos 399,292.00 013 |%
5045 Alquileres 3743,623.20 118 %
6000 Gastos de administracion 22480,157.73 | 7.07 |%
35900,794.55 | 11.29 |%
UTILIDAD DE OPERACION 42005,920.26 | 13.22 %
OTROS INGRESOS
7000 Cambio de moneda 9898,107.23 311 |%
8010 Otros Ingresos 746,292.86 023 |%
10644,400.09 | 3.35
UTILIDAD NETA 52650,320.35 | 16.56 |%

Anexo # 10
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Anexo # 11
Indicadores Financieros afio 2014
A- Analisis de Liquidez
U Activo Cte. 378146,029.51
al) Liquidez - _ - = 22.5 Veces
general Pasivo Cte. 16816,480.82

Esta raz6n denota que por cada cordoba que la empresa adeuda en el corto plazo, cuenta con 22.50 cérdobas para hacerle
frente a su obligacion.

Activo Cte. - Inventario 3;286171%%21972% 181432312.3
a2) Prueba 4cida | = = : = = |10.79 Veces
Pasivo Corriente 16816,480.82 16816,480.82

Esta razon denota que por cada cordoba que la empresa adeuda en el corto plazo cuenta con 10.79 Cordobas para hacerle
frente a la obligacion "sin sacrificar su inventario”.

Caja y Bancos 8268,866.99
a3) Prueba | _ jay - = | 0.4917*100 | =| 49.17%
defensiva Pasivo Cte. 16816,480.82

La empresa cuenta con 49.17% de liquidez para operar sin recurrir a los flujos de ventas, esta raz6n también se podria
interpretar considerando que por cada cérdoba que la empresa adeuda en el corto plazo cuenta con 0.49 cérdobas para
cumplir con esa obligacion tomando en cuenta los activos mas liquidos existentes en la Empresa.
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ad) Capital de | _ . Bac _ 378146029.51- _
trabajo = | Activo cte. -Pasivo Cte. | = 16816480.82 = 1361329548.69 UM

Esto significa que la empresa tiene capacidad economica para responder obligaciones con terceros ya
que los que los recursos con que dispone son mayores que sus deudas.

B- Analisis de la gestion o actividad.

bl)Periodo Ctas por cobrar por dias anual 158132160.69 *360
promedio de = _ = = 179
cobranza Ventas anuales al crédito 317861,541.48

El periodo promedio de cobro es de 179 dias, esto significa que la recuperacion de las ventas al crédito
se da 179 dias posteriores a la realizacion de la misma.

b2) Rotacioén _ Costo de ventas 3 240072,019.30 192
de inventarios Inventario 196713,717.23 = '

La empresa rota en el afio 1.22 veces su inventario lo que significa que tiene una rotacion baja en sus inventarios.

Seminario de Graduacién Pagina 82



Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

b3) Rotacion Caja y Bancos X 360 8268366.99*360 2976612116
de cajay = = = = | 9.36 dias
bancos Ventas 317861,541.48 317861,541.48
La existencia de efectivo en la empresa corresponde a ventas realizadas en 9.36 dias.
b4) Rotacion Ventas 317861,541.48
de activos = , | = = 0.76 veces
totales Activos Totales 414415,653.97
La empresa esta colocando entre sus clientes 0.76 veces el valor de la inversion total efectuada.
b5) Rotacién Ventas 317861,541.48
. . = - — = = 8.76 veces
del activo flJO activo f|JO 36269,624.46
Es decir la empresa esta colocando en el mercado 8.76 veces el valor de lo invertido en activo fijo.
C. Indicadores de deuda
. Pasivos totales 10999,570.28
cl) Razon de deuda : = ’ = 0.03 x 100 = 3.00%
Activos Totales 414415,653.97

Al momento de liquidar la empresa el 3% del valor de los activos pasara a formar parte de la propiedad de los acreedores,

guedando en poder de los accionistas el 97%, esto denota un grado de propiedad del 97%.

Seminario de Graduacion

Pagina 83




Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

c2) Razon
Pasivo/Capital

Pasivo a largo plazo

Capital contable

(5816,910.54)

403416,083.69

(0.01) UM

Esto quiere decir que por cada unidad monetaria aportada por el dueiio hay 0.01 UM centavos o el 1% aportado por los acreedores.

c3) Razén de
cobertura de
pago fijo

Utilidad bruta

gastos fijos

77906,714.81

35900794.55

2.17UM

Las utilidades son casi el doble de sus obligaciones de pagos fijos, la empresa es capaz de cumplir con sus obligaciones, es aceptable.

D) Indicadores de rentabilidad

Utilidad bruta 77906,714.81
ol Wersen ols =|  024x100 |=| 24.00%
utilidad bruta Ventas 317861,541.48
La Utilidad bruta de esta empresa representa el 24% del volumen de las ventas realizadas por la misma
d2) Margen de Utilidad operativa 42005,920.26
utilidad = = 0.1321 x 100 = 13.21%
operativa Ventas 317861,541.48

La Utilidad de operacion de esta empresa representa el 13.21% del volumen de las ventas realizadas por la misma
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Utilidad Neta 52650,320.35
d3) Margen de | _ = - | 01656x100 | =| 16.56%
utilidad neta Ventas 317861,541.48

La Utilidad neta de esta empresa representa el 16.56% del volumen de ventas o por cada cérdoba que vende la empresa
0.16 centavos corresponden a utilidades.

d4) Utilidad neta 52650,320.35
Rendimiento = _ = = 0.12 X 100 = 12.00%
sobre activo Activos totales 445071,972.71

En relacién a lo invertido en activos se genera 12% de utilidad. Es decir por cada cordoba invertido la empresa tiene un
rendimiento de 12 centavos.
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Razones Financieras 2013
A- Analisis de Liquidez

Anexo # 12

al) Liquidez general

Activo Cte.

343,731,028.45

Pasivo Cte.

11,433,164.03

= 30 Veces

Esta Razén denota que por cada Cérdoba que la Empresa adeuda en el Corto Plazo, cuenta con 30 cordobas para
hacerle frente a su obligacion.

a2) Prueba

Activo Cte. -
Inventario

3,437,31,028.45-
169,229,895.4

174,501,133.1

acida

Pasivo Corriente

11,433,164.03

11,433,164.03

15.26

Esta Razon denota que por cada Cérdoba que la Empresa adeuda en el Corto Plazo cuenta con 15.26 Cérdobas para
hacerle frente a la obligacién "Sin sacrificar su Inventario".

a3) Prueba

Caja y Bancos

9,774,554.53

defensiva

Pasivo Cte.

11,433,164.03

0.854929966 =

85.49%

La empresa cuenta con 85.49% de liquidez para operar sin recurrir a los flujos de ventas, esta razén también se podria

interpretar considerando que por cada cordoba que la Empresa adeuda en el Corto Plazo cuenta con 0.85 cordobas

para cumplir con esa obligacion tomando en cuenta los activos mas liquidos existentes en la Empresa.
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a4) Capital

; = Activo Cte. -Pasivo Cte. = 343,731,028.45-11,433,164.03 = 33,229,864.4
de trabajo

Esto significa que la empresa tiene capacidad econdmica para responder obligaciones con terceros ya que los que los
recursos con que dispone son mayores que sus deudas.

B- Analisis de la gestién o actividad.

bl)Periodo Cuentas X cobrar por Dias en el afio 128,798,268.93*360
promedio de = = = 148
cobranza Ventas anuales al crédito 313,160,457.44

El periodo promedio de cobro es de 148 dias, esto significa que la recuperacion de las ventas al crédito se da 148 dias
posterior a la realizacion de la misma.

b2) Rotacion | _ Costo de ventas B 257,589,813.41 15
de inventarios Inventario 169,229,895.40 = '

La empresa rota en el afio 1.52 veces su inventario lo que significa que tiene una rotacion baja en sus inventarios.

b3) Rotacion Caja y Bancos X 360 9,774,554.53*360 3,518,839,631
de cajay = = = = | 11.23
bancos Ventas 313,160,457.44 313,160,457.44

La existencia de efectivo en la empresa corresponde a ventas realizadas en 11.23 dias.

b4) Rotacion Ventas 313,160,457.44
de activos = ] = = 0.837568908
totales Activos Totales 373,892,170.97
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La empresa esta colocando entre sus clientes 0.83 veces el valor de la inversion total efectuada.

b5) Rotacidn
del activo fijo

Ventas

313160,457.44

Activo fijo

30161,142.52

10.38291097

Es decir la empresa esta colocando en el mercado 10.38 veces el valor de lo invertido en activo fijo.

C. Razones de deuda

cl) Razén de
deuda

Pasivos totales

870,123.63

Activos Totales

373,892,170.97

0.02 * 100

0.23%

Al momento de liquidar la Empresa el 0.23% del valor de los activos pasara a formar parte de la propiedad de los acreedores,
guedando en poder de los accionistas el 99.77%, esto denota un grado de propiedad del 99.77%.

c2) Razon
Pasivo/Capital

Pasivo a largo plazo

(10,563,040.40)

Capital contable

373,022,047.34

(0.02) UM

Esto quiere decir que por cada unidad monetaria aportada por el duefio hay 0.02 UM centavos o el % aportado por los

acreedores.

c3) Razén de
cobertura de
pago fijo

Utilidad bruta

55,659,683.33

gastos fijos

39,619,092.53

1.40 UM

Las utilidades son casi el doble de sus obligaciones de pagos fijos, la empresa es capaz de cumplir con sus obligaciones.

Es aceptable.

Seminario de Graduacion

Pagina 88




Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua, Managua / UNAN-Managua

D) Razones de rentabilidad

d1l) Margen de

Utilidad bruta

55,659,683.33

- = 0.17 x100 17.00%
utilidad bruta Ventas 313,160,457.44 °
La Utilidad bruta de esta Empresa representa el 17% del volumen de las ventas realizadas por la misma
d2) Margen de Utilidad operativa 16,040,590.80
utilidad = = 0.05x 100 5.00%
La Utilidad de operacion de esta Empresa representa el 5% del volumen de las ventas realizadas por la misma
Utilidad Neta 24,265,003.15
d3) Margen de | _ = 0.07 x 100 7.74%
utilidad neta Ventas 313,160,457.44

La Utilidad neta de esta empresa representa el 0.07% del volumen de ventas o por cada cordoba que vende la empresa
7.74 centavos corresponden a utilidades.

d4)
Rendimiento | =
sobre activo

Utilidad neta

24,265,003.15

Activos totales

373,892,170.97

0.06 X 100

6.48%

En relacion a lo invertido en activos se genera 0.06% de utilidad. Es decir por cada cérdoba invertido la empresa tiene
un rendimiento de 6.48 centavos.
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Imagenes del tabaco en la empresa New Cigar S.A
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