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iv. Resumen
El presente seminario de graduacion tiene como proposito, analizar los estados

financieros mediante técnicas de andlisis financiero para la correcta toma de decisiones

en la empresa DISENOS Y CONFECCIONES LOPEZ S.A dedicados a la elaboracion de

uniformes para el personal de compafiias.

La metodologia del presente seminario de graduacion es de caracter deductivo
puesto que se utilizaron conceptos, formulas y métodos previamente definidos por
autores los cuales se veran aplicados en el caso practico el cual fue aplicado a una
empresa Real. La informacion se recopilo a través de fuentes secundarias debido a que
los datos tedricos se tomaron a través de libros fisicos, electronicos y seminarios de
graduacion.

Una vez realizado los analisis correspondientes a dicha entidad para el periodo
2010-2011 se concluyo que la empresa presenta menor liquidez para el Gltimo afio
analizado (2011) de igual forma su capital neto de trabajo se vio afectado por ende su
nivel de solvencia es menor para el Gltimo periodo estudiado. La entidad presenta

problemas con la recuperacion de la cartera este ciclo lleva un ritmo muy lento que no

permite recuperar el dinero en tiempo y forma. La empresa no esta siendo rentable ya que

en los periodos analizados se obtuvieron perdidas esto conlleva a que los accionistas no

reciban un rendimiento sobre la inversion realizada.
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I. Introduccion

El presente Seminario de Graduacién tiene como objetivo realizar un diagndstico
Financiero de la empresa Disefios y Confecciones Lopez S.A, dicho estudio se realizo
para conocer la situacion actual de la empresa y determinar las deficiencias que tiene en
su desempefio durante los respectivos periodos; la misma que servird como referente para
las futuras y oportunas decisiones que sean tomadas para el adelanto, continuidad y
rentabilidad de la empresa.

Mediante la realizacion del diagndstico financiero se conocio la realidad
econdmica financiera de la empresa es decir como esta en cuanto a su liquidez, actividad,
rendimiento y endeudamiento con relacion a las operaciones realizadas en la empresa en
un periodo determinado.

La metodologia que se utilizd en el presente trabajo es de caracter deductivo
puesto que los conceptos, formulas y métodos se encuentran previamente definidos por
sus respectivos autores. La informacion recopilada se obtuvo por medio de fuentes
secundarias debido a que los datos tedricos se tomaron a través de libros fisicos,
electronicos y seminarios de graduacion.

Este seminario de graduacion esta estructurado en siete acapites: en el primer
acapite se encuentra contenida la introduccion del presente trabajo. En el segundo acépite
se expresa la importancia de la elaboracion del actual seminario de graduacion. En el
tercer acapite se detallan los objetivos del estudio realizado conteniendo tanto el
Obijetivo General como los Objetivos Especificos. En el cuarto acéapite se describen las
generalidades de las finanzas donde se especifican sus principales aspectos sobre el tema

al igual se expresan las bases tedricas y conceptuales sobre el diagnostico financiero que
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Serviran como base para el disefio de los indicadores, razones financieras aplicadas a las
empresas que nos serviran como la herramienta para realizar la evaluacion de la empresa.
El quinto acépite contiene el caso practico en donde se describe el perfil de la empresa
que se esta estudiando, de igual manera se realizan los analisis horizontal y vertical de
los Estados Financieros y se aplican las razones financieras correspondientes al caso
estudiado. En el sexto acapite se brindan las conclusiones del presente seminario de
graduacion; y por ultimo en el séptimo acépite se detalla la bibliografia utilizada en la

elaboracion del presente estudio.
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1. Justificacion

La elaboracion del diagndstico financiero para empresa Disefios y Confecciones
Lopez, S.A. es importante porque brinda a los usuarios de la informacion financiera
elementos de juicios para la toma decisiones encaminadas al bienestar de la entidad.

El presente seminario de graduacion es elaborado con el objeto de dar a conocer
los resultados sobre la liquidez, solvencia y rentabilidad de la empresa que sirven de
base para la toma de futuras decisiones en la empresa.

Los resultados obtenidos permitiran conocer cuales son las fortalezas de la entidad
para aprovecharlas en su beneficio econémico.

Los principales interesados en conocer esta informacion financiera son los
propietarios de la empresa quienes desean aumentar los beneficios por su inversion,
los proveedores asi como acreedores a quienes les interesa saber cuél es la capacidad
de pago que posee la empresa.

Mediante la elaboracidn del presente seminario de graduacién pretendemos poner
en practica los conocimientos adquiridos en dicha materia y por consiguiente que el
presente trabajo sea de utilidad para estudios futuros que se realicen en dicha area o
entidad.

De igual forma este seminario servira como fuente de informacion para futuras

investigaciones referentes al diagnoéstico financiero.
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I11. Objetivos

2.1. Objetivo General:

> Realizar un diagndstico financiero de la empresa DISENOS Y CONFECCIONES

LOPEZ, S.A para el periodo comprendido entre 2010 Y 2011.

2.2. Objetivos Especificos:

» Conocer las generalidades de las finanzas en Nicaragua.
> Analizar las técnicas y estrategias para la elaboracion del diagndstico financiero.

> Elaborar diagnostico financiero de la empresa DISENOS Y CONFECCIONES

LOPEZ, S.A.

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON 4
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IV. Desarrollo del Sub Tema
4.1 Generalidades de las finanzas
4.2.1. Introduccidn a la gestion financiera

El administrador financiero desempefia un papel de crucial importancia en la
operacion y éxito de las empresas. Por ello, los empleados méas importantes de cualquier
organizacion de negocios, grande o pequefia, deberan estar familiarizados con los
compromisos y actividades de un administrador financiero. Las finanzas son un campo
fascinante y en constante cambio. Un director financiero es toda persona responsable de
una decision significativa en materia de inversion o financiacion en la empresa y salvo en
las pequefias empresas, ninguna persona es responsable por si sola de todas las decisiones
financieras.

4.2.2. Definicién de finanzas

Gitman (2012, P.10) nos indica que “Las finanzas son las actividades
relacionadas con el intercambio de distintos bienes de capital entre individuos, empresas,
o0 Estados y con la incertidumbre y el riesgo que estas actividades conllevan’.

Se le considera una rama de la economia que se dedica al estudio de la obtencion
de capital para la inversion en bienes productivos y de las decisiones de inversion de los
ahorradores. Esté relacionado con las transacciones y con la administracion del dinero.

En ese marco se estudia la obtencion y gestion, por parte de una compafiia, un
individuo, o del propio Estado, de los fondos que necesita para cumplir sus objetivos, y
de los criterios con que dispone de sus activos; en otras palabras, lo relativo a la
obtencion y gestion del dinero, asi como de otros valores o sucedaneos del dinero, como

lo son los titulos, los bonos entre otros.
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Las finanzas estudian la manera en que los recursos escasos se asignan a través del
tiempo. Las finanzas tratan, por lo tanto, de las condiciones y la oportunidad con
gue se consigue el capital, de los usos de éste, y los retornos que se un
inversionista obtiene de sus inversiones. Bodie y Merton, (1999, P.21)
4.2.3. Objetivo de las finanzas
El objetivo principal de las finanzas es orientar a las personas naturales o juridicas
a realizar un correcto uso de su dinero, apoyandose en herramientas financieras para
lograr una correcta optimizacion de los recursos.
4.2.4. Relacion de las finanzas con otras ciencias

Cuadro 1: Relacion de las finanzas con otras ciencias

Informatica

Fuente: Elaboracion Propia

4.2.4.1. Relacion con la economia

El campo de las finanzas se encuentra estrechamente vinculado al de la economia.
La operacién de toda empresa sucede dentro de la economia, de ahi que el administrador
financiero deba conocer el marco de referencia econémico imperante; los niveles

cambiantes de la actividad econdmica y los cambios en las politicas asi lo exigen.
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El anélisis de la oferta y la demanda, las estrategias de maximizacion serian
buenos ejemplos de dicha actividad econdmica. De ahi que el conocimiento de los
principios que rigen a la economia resulte necesario para comprender tanto el entorno
como las técnicas de toma de decisiones de la administracion financiera.
4.2.4.2. Relacion con la contabilidad

Los aspectos contables y financiero se hallan estrechamente relacionados, y
suelen incluso estar superpuestos. La Contabilidad, le suministra la informacion, a traves
de los Estados Financiero. No siempre resulta facil la diferencia la administracion
financiera de la contable. Existen, sin embargo, dos diferencias basicas entre las fianzas y
la contabilidad: una se refiere al tratamiento que se da a los fondos, y la otra, a la toma de
decisiones.
4.2.4.3. Relacion con la administracion

Al pensar en administracion, suele pensarse en las decisiones relativas al personal
y los empleados, en la planeacidn estratégica y las operaciones generales de la empresa.
La planeacion estratégica, una de las actividades mas importantes de la administracion,
no se puede lograr sin considerar su influencia en el bienestar financiero general de la
empresa. Las decisiones relacionadas con el personal, como establecer salarios, contratar
personal nuevo y pagar bonos, deben estar basadas en decisiones financieras que
aseguren que cualquier fondo necesario estara disponible. Por estas razones, los
directivos deben tener al menos una comprension general de los conceptos de la admi-
nistracion financiera para tomar decisiones informadas en sus areas.
4.2.4.4. Relacion con las matematicas

La relacién entre las matematicas y las finanzas es que esta disciplina trabaja con

activos financieros o titulos valores e incluyen bonos, acciones y préstamos otorgados
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por instituciones financieras, que forman parte de los elementos fundamentales de las
matematicas financieras.

Es una rama de la matematica aplicada que estudia el valor del dinero en el
tiempo, al combinar elementos fundamentales (capital, tasa, tiempo) para conseguir un
rendimiento o interés, al brindarle herramientas y métodos que permitan tomar la
decision mas correcta a la hora de una inversion.

Los financieros buscan a matematicos que les hagan modelos que les ayuden a
tener ganancias a largo plazo y que le s permita asegurarse que no tendran pérdidas
cuantiosas en un momento dado.
4.2.4.5. Relacion con la informatica

La informética ha generado un sin nimero de aportes a las ciencias Econémicas y
dentro de ellas al &rea de las finanzas. Entre los mas resaltantes se encuentra la
Automatizacion de modelos de calculo como los del valor presente neto, tasa interna de
retorno, valores de regresion multiple, y modelos economeétricos para la toma de
decisiones.

Este conjunto de mecanismos son los que permiten realizar calculos de
expresiones matematicas de realizacion compleja en pocos minutos partiendo de bases de
datos de las empresas. Con relacidn a las finanzas es indispensable la automatizacion
generada por la informatica para la proyeccion de valores a futuro y pronosticar el
comportamiento de los ratios en ambientes cambiantes. Un area de las finanzas como lo
es las operaciones Bolsa de Valores donde le registro de las operaciones y la realizacion
de transacciones a distancia solo se desarrollaron a parte de la introduccion de la

informatica en las operaciones financiera.
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4.2.5. Clasificacion de las finanzas
4.2.5.1. Finanzas puablicas

Las finanzas publicas estan compuestas por las politicas que instrumentan el gasto
publico y los impuestos. De esta relacion dependera la estabilidad econémica del pais y
su ingreso en déficit o superavit.

Las finanzas publicas tienen como finalidad la investigacién de los principios y
formas que debe aplicar el poder publico para allegarse de los recursos
econdmicos suficientes para su funcionamiento y desarrollo de las actividades
que esta obligado a efectuar, que sobre todo es la satisfaccion de servicios
publicos. Ibarra (2009, p. 9).

El Estado es el responsable de las finanzas publicas. El principal objetivo estatal a
través de las finanzas publicas suele ser el fomento de la plena ocupacion y el control de
la demanda agregada. La intervencién del Estado en las finanzas, por lo tanto, se da a
través de la variacion del gasto publico y de los impuestos.

Hoy en dia una de las principales responsabilidades de este sector de la economia
es promover una vida sostenible, un equilibrio social y ambiental e invertir para alcanzar
dichos objetivos. Para ello deben investigar las formas en las que el sistema funciona,
analizar si las decisiones del Estado o cualquier otra entidad con poder publico con
respecto al aprovechamiento de los recursos materiales y financieros, y la formaen la
que se distribuye la riqueza que se obtiene de la explotacion de dichos recursos.
4.2.5.2. Finanzas corporativas.

Las corporaciones tienen tres rasgos importantes. Primero, son legalmente
distintas de sus duefios y pagan sus propios impuestos. Segundo, las

corporaciones asumen una responsabilidad limitada, lo cual significa que los
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accionistas duefios de la corporacién no son responsables de las deudas de la

empresa. Tercero, por lo general los duefios de una corporacién no son sus

administradores. Myers (2010, p.10).

Las finanzas corporativas son un area de las finanzas que se centra en las
decisiones monetarias que hacen las empresas y en las herramientas y analisis utilizados
para tomar esas decisiones. El principal objetivo de las finanzas corporativas es
maximizar el valor del accionista.

Las Finanzas Corporativas se centran en la forma en la que las empresas pueden

crear valor y mantenerlo a través del uso eficiente de los recursos financieros. Se

subdivide en tres partes: a) Las decisiones de inversién, que se centran en el

estudio de los activos reales (tangibles o intangibles) en los que la empresa deberia
invertir. b) Las decisiones de financiacion, que estudian la obtencion de fondos

(provenientes de los inversores que adquieren los activos financiero emitidos por la

empresa) para que la compafiia pueda adquirirlos activos en los que ha decidido

invertir. ¢) Las decisiones directivas, que atafien a las decisiones operativas y

financieras del dia a dia como, por ejemplo: el tamafio de la empresa, su ritmo de

crecimiento, el tamafo del crédito concedido a sus clientes, la remuneracion del

personal de la empresa. Mascarefias (1999, p. 2).

La disciplina puede dividirse en decisiones y técnicas de largo plazo, y corto
plazo. Las decisiones de inversion en capital son elecciones de largo plazo sobre qué
proyectos deben recibir financiacion, sobre si financiar una inversion con fondos propios
o0 deuda, y sobre si pagar dividendos a los accionistas. Por otra parte, las decisiones de
corto plazo se centran en el equilibrio a corto plazo de activos y pasivos. El objetivo aqui

se acerca a la gestion del efectivo, existencias y la financiacion de corto plazo.
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4.2.5.3. Finanzas personales

La nocion de finanzas personales se refiere, en principio, al dinero que necesita
una familia para subsistencia. La persona debera analizar como obtener dicho dinero y
cdémo protegerlo ante situaciones imprevistas (como, por ejemplo, un despido laboral).
Otras aplicaciones de las finanzas personales refieren a la capacidad de ahorro, al gasto y
a la inversion. Dentro de esta rama de las finanzas, se dedican a buscar alternativas para
las vidas de los individuos particulares de una sociedad para aconsejarles de qué forma
invertir su dinero a fin de resultar alcanzar un balance positivo, donde disminuyan las
pérdidas y, a través de una economia.
4.2.6. Funciones del administrador financiero

La funcion del administrador financiero se centra en utilizar todos los medios y
recursos posibles para controlar, dirigir, proyectar y tomar las decisiones mas adecuadas
para la empresa a fin de que cumpla con los objetivos y politicas deseados, identificando
de forma eficiente los inadecuados procedimientos, a fin de corregirlos y adaptarlos a la
realidad del entorno; como conclusion podemos anotar que el rol del administrador
financiero viene creciendo e incrementando su importancia en el mercado, esto debido a
los grandes cambios empresariales que llevan a las compafiias a analizar de una mejor
manera sus estados financieros, mejorar sus proyecciones financieras, aplicar politicas de
capital de trabajo y buenas técnicas de administracion del crédito e inventarios y evaluar
sus costos de capital frente a la rentabilidad y sus activos y la aplicacion de todas las
herramientas financieras necesarias, para defenderse, mantenerse y competir en un
mercado globalizado y con una economia inestable, que en cualquier momento puede
llevar a golpear las finanzas de la organizaciones que no estén preparadas para enfrentar

los acontecimientos economicos globales.
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4.2.7. Funcion de la administracion financiera

Los individuos que trabajan en todas las areas de responsabilidad de la empresa
deben interactuar con el personal y los procedimientos financieros para realizar sus
trabajos. Para que el personal de finanzas realice pronésticos y tome decisiones
Gtiles, debe mostrar disposicion y ser capaz de platicar con individuos de otras
areas de la empresa. Por ejemplo, al considerar un nuevo producto, el gerente
financiero necesita obtener del personal de marketing prondsticos de ventas,
lineamientos de precios y los calculos de presupuestos de publicidad y promocién.
La funcion de la administracion financiera puede describirse de manera general al
considerar su papel dentro de la organizacion, su relacion con la economia y la
contabilidad, y las principales actividades del gerente financiero. Gitman (2012, p.
14).
4.2.8. Organizacion de la funcién de finanzas
El tamafio y la importancia de la funcion de la administracion financiera
dependerian de las dimensiones de la empresa. En compafiias pequefias, el departamento
de contabilidad realiza por lo general la funcion de finanzas. Conforme la empresa crece,
la funcién de finanzas se convierte normalmente en un departamento independiente
relacionado de manera directa con el presidente de la empresa o el director general a
través del director de finanzas.
4.2.9. Estados Financieros Basicos
Los estados financieros basicos que se deben reportar a los accionistas de la
empresa son: 1. El Estado de Pérdidas y Ganancias o Estado de Resultado, 2. El
Balance General 3. El Estado de Ganancias Retenidas y 4. El Estado de Flujos de

Efectivo. Bodie & Merton (1999, p.84).
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Cuadro 2: Estados Financieros

e Balance General

e Estado de Pérdidas y Ganancias
e Estado de Ganancias Retenidas

e Estado de Flujo de Efectivo

Fuente: Elaboracion Propia

4.2.9.1. Estado de pérdidas y ganancia

El Estado de Pérdidas y Ganancias también conocido como Estado de Resultado
proporciona un resumen financiero de los resultados de operacion de la empresa durante
un periodo especifico. Es el documento que presenta la utilidad o pérdida neta de la
gestion de una entidad durante un periodo determinado, cominmente un mes o un afo;
muestra los ingresos, identificados con sus costos y gastos correspondientes y, los
resultados de tal enfrentamiento, la utilidad o pérdida neta del periodo contable.
4.2.9.2. Balance General

El balance general presenta un estado resumido de la situacion financiera de la

empresa en un momento especifico. El estado sopesa los activos de la empresa

(lo que posee) contra su financiamiento, que puede ser deuda (lo que debe) o

patrimonio (lo que aportan los duefios).Gitman (2012, p.56).
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El Estado de Situacion Financiera, tambien conocido como Balance General,
presenta en él la informacion necesaria para tomar decisiones en las areas de inversion y
de financiamiento. Dicho estado incluye en el mismo informe ambos aspectos, porque
parte de la idea de que los recursos con que cuenta el negocio deben de estar
correspondidos directamente con las fuentes necesarias para adquirirlos. Este muestra el
monto del activo, pasivo y capital en una fecha especifica.
4.2.9.3. Estado de Ganancias Retenidas

Es un estado financiero que resume los cambios en las utilidades retenidas por

un periodo establecido, como resultado de las ganancias (o pérdidas) y los

dividendos pagados. Este estado muchas veces se combina con el estado de

pérdidas y ganancias. Van Home y Vachowicz. (2002, p. 133).

El estado de Ganancias Retenidas es una forma abreviada del Estado del
Patrimonio de los accionistas. A diferencia del estado del patrimonio de los accionistas,
que muestra todas las transacciones de las cuentas patrimoniales que ocurren durante un
afio especifico, el estado de Ganancias Retenidas reconcilia el ingreso neto ganado
durante un afio especifico, y cualquier dividendo pagado en efectivo, con el cambio entre
las Ganancias Retenidas entre el inicio y el fin de ese afio.
4.2.9.4. Estado de Flujos de Efectivo

El Estado de Flujos de Efectivo es un resumen de los flujos de efectivo de un
periodo especifico. Este permite una mejor comprension de los flujos operativos, de
inversion y financieros de la empresa, y los reconcilia con los cambios en su efectivo y

sus valores negociables durante el periodo.
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4.2.9.5. Notas de los Estados Financieros
Dentro de los Estados Financieros publicados hay notas explicativas relacionadas
con las cuentas relevantes de los estados. Estas notas de los Estados Financieros
proporcionan informacion detallada sobre politicas contables, procedimientos,
calculos y transacciones subyacentes en los rubros de los Estados Financieros.
Los asuntos habituales a los que se refieren estas notas son: el reconocimiento de
ingresos, los impuestos sobre la renta, los desgloses de las cuentas de activos
fijos, las condiciones de deuda y arrendamiento, y las contingencias. Lawrence
(2012, p. 47).

4.3 Diagnostico Financiero

4.3.1. Importancia del diagnostico Financiero.

La realizacion de un correcto diagndstico financiero en la empresa es clave para
una correcta gestion. Permitira a la empresa atender correctamente sus compromisos
financieros, financiar adecuadamente las inversiones, asi como mejorar ventas y
beneficios, aumentando el valor de la empresa.

Para que el diagndstico sea Util, debe realizarse de forma continua en el tiempo
sobre la base de datos fiables, y debe ir acompafiado de medidas correctivas para
solucionar las desviaciones que se vayan detectando.

Los Estados Financieros basicos proporcionan gran parte de la informacion que
necesitan los usuarios para tomar decisiones econdémicas acerca de las empresas. El
analisis a los Estados Financieros es el reporte y explicacion sobre el comportamiento de
las diferentes medidas financieras y de gestion, que se obtienen relacionando estos
Estados Financieros. Los analisis a los Estados Financieros sirven entre otras, para

conocer si la evolucidn financiera de una empresa esta dentro de las pautas de
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comportamiento normal, o poder identificar las politicas financieras de un competidor o
examinar la situacion y tendencias financieras de un cliente actual o posible.

La comprension del pasado es una base necesaria para estudiar el futuro, si no se
hace adecuadamente no podria efectuar una planificacion financiera que incluya
presupuestos de inversion, de ingresos, costos y gastos, asi como la perdida de Flujos de
Efectivo, para poder lograr un control financiero permanente de sus ejecuciones. Por lo
tanto, el analisis a los Estados Financieros nos proporciona informacion para explicar la
posicion de la empresa en el tiempo y estos son utilizados para predecir las utilidades y
dividendos futuros, y como un punto de parta para la planeacion de operaciones.

4.3.2. Concepto.

Diagnostico financiero o andlisis financiero puede entenderse por el estudio que se
hace de la informacién que proporciona la contabilidad y de toda la demés informacion
disponible, para tratar de determinar la situacion financiera de la empresa o de un sector
especifico de ésta.

El andlisis financiero trata de determinar la capacidad de la empresa para
satisfacer sus gastos y obligaciones contraidas a sus respectivos vencimientos, es decir
tanto a largo como a corto plazo.

El andlisis financiero implica el uso de varios estados financieros. Estos estados
hacen varias cosas. Primero, el balance general resume los bienes, pasivos vy el
capital de los duefios de un negocio en un momento, generalmente al final del afio o
de un trimestre. Luego, el estado de pérdidas y ganancias resume los ingresos y
gastos de la compafiia durante un periodo determinado, por lo general un afio o un
trimestre. Aunque el balance general representa una fotografia de la posicion
financiera en ese momento, el estado de pérdidas y ganancias describe un resumen

de la rentabilidad en el tiempo. De estos dos estados (en algunos casos, con un poco
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de informacion adicional), se pueden obtener ciertos estados derivados, como un
estado de utilidades retenidas, un estado de fuentes y uso de fondos, y un estado de
flujos de efectivo. Van Home y Vachowicz (2002, p. 128)

El diagndstico financiero consiste en analizar el manejo de los recursos de
inversion en capital de trabajo, inversiones fijas y diferidas, al igual que las operaciones
realizadas durante un periodo y el financiamiento bajo los siguientes pasos o proceso.

1. Conocer la informacién contable que se maneja y que esté acorde a las normas
nacionales e internacionales de contabilidad, debidamente revisadas por auditores
externos, especializados en auditoria financiera, asegurando uniformidad y
consistencia en los Estados Financieros comparativos.

2. Conocer los Estados Financieros basicos y otros estados, asi como sus principales
elementos que los conforman.

3. Re expresar la informacion de los Estados Financieros a valores equivalentes a un
solo afio base, aplicando valores constantes a los valores corrientes de los periodos
anteriores, para que la evaluacion de las variables consulte la realidad y la veracidad
de las realizaciones gerenciales.

4. Interpretar los Estados Financieros de proposito general o basico, para identificar las
decisiones mas importantes de la gerencia y los efectos que se dieron en los cambios
de la estructura financiera, en su capital de trabajo como en el efectivo, asi como sus
resultados operacionales y no operacionales.

5. Aplicar una serie de herramientas financieras para diagnosticar la situacion de
desempefio, eficiencia y eficacia de la gerencia, mediante el analisis de estructura
vertical y horizontal e indices y ratios o razones financieras, para encontrar las causas

y efectos positivos 0 negativos de las decisiones gerenciales en el manejo de los
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recursos en el pasado y modificarlos mediante el planteamiento de las politicas y
metas en la planeacién financiera.

6. Identificar, las debilidades y fortalezas de la empresa en el manejo de los recursos
financieros.

7. Elegir los problemas con base en las debilidades, los cuales pueden estar
circunscritos a los indicadores de eficiencia, eficacia, endeudamiento y liquidez.

Las herramientas utilizadas para evaluar la condicion financiera y el desempefio

de la empresa son las razones financieras. El analista financiero usa estos

indicadores casi como un médico habil interpreta los andlisis de laboratorio. En

combinacion, y a través del tiempo, estos datos ofrecen un panorama valioso de

la salud de la empresa: su condicion financiera y su rentabilidad. Van Home y

Vachowicz (2002, p. 135).

4.3.3. Equilibrio financiero de la empresa.

El equilibrio de la empresa entre inversiones y financiaciones requiere que el
activo fijo, inversiones a largo plazo esté financiado con recursos financieros a largo
plazo o capitales permanentes acciones, obligaciones, autofinanciacién y créditos a
medio y largo plazo, mientras que el activo circulante esté financiado con créditos a corto
plazo. Sin embargo, para que exista solvencia financiera en la empresa, los capitales
permanentes deben ser suficientes para financiar no sélo el activo fijo, sino también la
parte estable del activo circulante que, aunque técnicamente es liquida, desde el punto de
vista financiero constituye una inmovilizacion y requiere, por tanto, recursos financieros
de la misma naturaleza que el activo fijo. Este excedente de los capitales permanentes
sobre el activo fijo, llamado fondo de rotacion o maniobra nos proporciona una medida

del equilibrio financiero, es decir, de la aptitud de los activos para hacer frente al
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reembolso de los pasivos. El fondo de maniobra se convierte asi en una especie de fondo
de prevision o garantia para hacer frente a las discontinuidades o desfases temporales
entre cobros y pagos Yy del ciclo de explotacién o ciclo dinero-mercancias-dinero. Un
fondo de rotacion negativo o incluso nulo coloca a la empresa en una situacion financiera
muy peligrosa abocando e ésta en un plazo mas 0 menos largo a la suspension de pagos,
sobre todo en épocas de restricciones crediticias o recesion econémica.

Naturalmente el equilibrio financiero de la empresa no se reduce tan sélo a la
existencia de un fondo de rotacion positivo, aunque éste sea un aspecto fundamental. Las
diferentes categorias de recursos financieros: créditos a corto, medio y largo plazo,
financiacion interna y externa, capitales permanentes y no permanentes, inversiones
circulantes y fijas, tipos de inversiones y financiaciones, deben ajustarse a ciertos
coeficientes o ratios, dependientes muchas veces de las caracteristicas del sector o
actividad productiva, de la politica financiera de la empresa, de la coyuntura econémica.
4.3.4. Rentabilidad econémica y rentabilidad de los recursos propios.

La rentabilidad econémica o de la inversion es una medida, referida a un
determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de una empresa
con independencia de la financiacion de los mismos. De aqui que, segln la
opinion mas extendida, la rentabilidad econdmica sea considerada como una
medida de la capacidad de los activos de una empresa para generar valor con
independencia de como han sido financiados, lo que permite la comparacion de
la rentabilidad entre empresas sin que la diferencia en las distintas estructuras

financieras, puesta de manifiesto en el pago de intereses, afecte al valor de la

rentabilidad. Sanchez, (2002, p. 5).
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El anélisis de la rentabilidad de la empresa requiere centrar la atencién en alguna
medida de la misma que responda a los objetivos del analisis financiero. Dado que el
objetivo normativo de maximizacion del valor de la empresa para los accionistas no
resulta operativo al exigir un mercado que valore el conjunto de las consecuencias de las
decisiones de la empresa, con informacion, transparencia y atomizacion, etc.,
supondremos que el objetivo financiero de la propiedad de la empresa es maximizar el
poder generador de beneficios futuros. La aceptacion de este objetivo centra la atencion
tanto en la variacion del volumen de los capitales propios como en la rentabilidad de los
mismos.

La variacion de los capitales propios viene explicada por el crecimiento interno o
inducido, determinado por la tasa de retencion de beneficios y la rentabilidad media de
los capitales propios, y/o por el crecimiento externo o ampliacién de capital con
financiacion externa de los accionistas. La rentabilidad de los fondos propios es
consecuencia de la rentabilidad de los activos o inversion, de los efectos del
apalancamiento financiero, y si se mide por el beneficio neto de intereses e impuestos
también debemos incluir el impuesto sobre el mismo como factor que afecta a la
rentabilidad.

A su vez, la rentabilidad de los activos o rentabilidad econémica es combinacién
del margen y de la rotacion; es decir, consecuencia del margen de ventas antes de
intereses e impuestos y afectado tanto por la eficiencia operativa como por la mayor o
menor libertad en la fijacion del precio y por la rotacion. El analisis del apalancamiento
financiero obliga a diferenciar su efecto examinando los valores medios de los costes
aparentes de la deuda y rentabilidad de los activos datos contables heterogéneos

deducidos de la contabilidad nominalista de los estudios con base en los costes
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financieros reales del ultimo periodo y la rentabilidad econdmica real indicadores mas
correctos de las consecuencias de las politicas de financiacion.

En general, todo analisis de rentabilidad debe partir: a) de la interrelacion de los
ratios economico—financieros para analizar la eficiencia de la empresa. Esta es
consecuencia tanto de la eficiencia operativa, del grado de libertad en la fijacién de
precios (grado de monopolio), como de decisiones financieras efecto apalancamiento e
impositivas; b) del analisis temporal de los mismos, dado que es desde una perspectiva
temporal cuando se pueden extraer conclusiones validas.

4.3.5. Métodos de andlisis financiero.

El andlisis de los Estados financieros para que cumplan su cometido necesita de la
comparacion de los diversos elementos internos que han participado en el pasado, que
existen en presente y que se espera se proyecten hacia el futuro de la empresa.

El primer paso en un andlisis financiero incluye una evaluacion de las

razones de la empresa. Las razones estan disefiadas para mostrar entre

los rubros del estado financiero dentro de la empresa y entre las mismas.

Traducir las cifras contables en valores relativos o razones, permite

comprar la posicion financiera de una empresa con la otra, a pesar de que

sus tamafos difieran de forma significativa. Van Home & Vachowikz,

(2002, p. 51).

La simple comparacion es insuficiente, en muchos casos, para poner de
manifiesto la relacion fundamental que existe entre los elementos que se comparan, la
apreciacion del grado y naturaleza de tal relacion no se puede obtener si no se cuenta con
un método o métodos de analisis correlacionados, esto es que la comparaciones ademas,

de producir resultados numéricamente correctos, éstos deben ser 16gicos.
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El anélisis de razones financieras incluye métodos de calculo e interpretacion de

las razones financieras para analizar y supervisar el desempefio de la empresa.

Las entradas basicas para el anlisis de las razones son el Estado de Pérdidas y

Ganancias y el Balance General de la empresa. Gitman, (2012, p. 61)

Los métodos de andlisis que con frecuencia se emplean para el estudio de los

estados financieros son:

4.3.5.1. Método de Anélisis Horizontal.

Se estudia las relaciones entre los elementos contendidos en dos 0 mas grupos de

Estados Financieros de fechas sucesivas, empleandose: a) Método de aumentos y

disminuciones b) Método de Tendencias.

Narvéez (2006, p. 43) expresa: “en el andlisis dindmico u horizontal se compara

entre si las cifras de diferentes periodos operativos tanto de las cuentas de balance

general como del estado de resultado™.

El analisis horizontal, se centra en los cambios extraordinarios o significativos de cada

una de las cuentas. Estos cambios se pueden registrar en valores absolutos y valores

relativos, los primeros se encuentran por la diferencia que hay de un afio base y el

inmediatamente anterior y los segundos se encuentran por la relacién porcentual del afio

base con el afio de comparacion.

Ejemplo 1: Andlisis dindmico u horizontal

Compafiia XYZ

Estado De Resultado

Analisis financiero
Miles de Cérdobas

Ventas C$ 900.00 C$ 800.00 C$ 100.00 C$ 13.00 C$ 100.00 C$ 100.00
Costos de ventas C$ 200.00 C$ 100.00 C$ 100.00 C$ 100.00 C$ 22.00 C$ 13.00
Utilidad bruta C$ 700.00 C$ 700.00 - - C$ 78.00 C$ 88.00
Gastos de operaciones C$  300.00 C$ 300.00 C$ 34.00 C$ 38.00
Utilidad Neta C$  400.00 C$  400.00 C$ 44,00 C$ 50.00
Fuente: Narvaez, S. A. (2006)
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Compaiiia XYZ
Balance General
Analisis financiero
Miles de Coérdobas

Cuenta 2005 2004 Aumento o disminucion Porcentajes
Cs$ C$ C$ % C$ 2,005.00 C$ 2,004.00
Activo Circulante  C$ 1,400.00 C$ 1,150.00 C$ 250.00 C$ 22.00 C$ 58.00 C$ 55.00
Activo Fijo Neto C$ 700.00 C$ 550.00 C$ 150.00 C$ 27.00 C$ 30.00 C$ 26.00
Inversion a largo plazo C$  300.00 C$  400.00 C$ (100.00) C$ (25.000 C$ 12.00 C$ 29.00

Activo Total C$ 2,400.00 C$ 2,100.00 C$ 300.00 C$ 24.00 C$ 100.00 C$ 100.00
Pasivos
Pasivo circulante C$ 850.00 C$ 500.00 C$ 350.00 C$ 70.00 C$ 35.00 C$ 33.00
Bonos por pagar LP  C$  150.00 C$ 500.00 C$ (350.00) C$ (70.000 Cs 7.00 C$ 19.00
Pasivo Total C$ 1,000.00 C$ 1,000.00 - - C$ 42.00 C$ 52.00

Capital
Capital de acciones

Capital social C$ 800.00 C$ 700.00 C$ 100.00 C$ 14.00 C$ 33.00 C$ 33.00
Utilidades retenidas C$  600.00 C$  400.00 C$ 200.00 C$ 50.00 C$ 25.00 C$ 19.00
Total Patrimonio  C$ 1,400.00 C$ 1,100.00 C$ 300.00 C$ 27.00 C$ 58.00 C$ 52.00

Total pasivo +

Patrimonio C$ 2,400.00 C$ 2,100.00 C$ 300.00 C$ 14.00 C$ 100.00 C$ 100.00

Fuente: Narvéez. S. A. (2006)

4.3.5.1. Método de Anélisis Vertical
Mediante los cuales se estudia las relaciones entre los elementos contenidos en un
solo grupo de Estados Financieros, utilizando: a) Método Porcentual, b) Método de
Razones o Ratios.
El analisis estatico o vertical; se basa en la comparacién entre si de las cifras
obtenidas al fin de un periodo de operaciones, tanto en las cuentas de Balance
General como en el de Pérdidas y Ganancias. Es decir, el analisis vertical establece
la relacion porcentual que 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 comprensién 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. Narvaez (2006, p. 33).
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Cuadro 3: Analisis vertical

Formula del Analisis vertical en relacion al balnce general

Valor de cada cuenta de activo

- C %
— Total de activo °
Valor de cada cuenta de clasificacion de activo %
‘ Total de la clasificacion del activo '
‘ Valor de cada cuenta de pasivo y capital . %
Total de pasivo y capital '
Valor de cada cuenta de pasivo -y
‘ Total de pasivo '
‘ Valor de cada cuenta de clasificacion del pasivo %
Clasificacion del pasivo ’
Valor de cada cuenta de capital -y
‘ Total capital '

Fuente: Narvaez, S. A. (2006)

Clasificados dentro del analisis vertical, aparecen los ratios financieros o razones
financieras, de las cuales se han dicho que con ellas se pueden descubrir los secretos mas
profundos de una empresa o de ellos se desprenden las decisiones administrativas
fundamentales para la buena marcha de un ente econémico, sin embargo no se deben
confiar totalmente como si fuera una bola de cristal, hay que profundizar el anélisis para
asegurarnos de sus impactos, los ratios o razones financieras, es Unicamente una forma
atil de recopilar grandes cantidades de datos financieros y comparar la evolucion de las
empresas. Ayudan a plantearse la pregunta adecuada, para enfocar estudios directos

sobre situaciones reales y no perder tiempo en analisis no importantes o0 no materiales.
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Entre los ratios o razones méas conocidas, que profundizaremos en el tema de

Analisis Vertical, en forma resumida se presentan sus objetivos y su denominacion:

e ;Hasta qué punto una empresa estd endeudada? Ellos se clasifican como: Ratios de
apalancamiento, o endeudamiento.

e ;Cuéndo de manera facil una empresa puede apoyarse en su Tesoreria? Se
denominan ratios de liquidez.

e Se utilizan para juzgar ¢Qué eficiente es la empresa en el uso de sus Activos? Ellos
son los ratios de rentabilidad.

e ;Qué valoracion tiene una empresa para los inversionistas y para sus duefios
comparados con el mercado? Son los ratios de valor de mercado.

Las razones o ratios financieros no pueden aplicarse para todas las empresas, téngase
en cuenta que existen diferentes actividades en cada una de ellas, como por ejemplo los
Entes Econdmicos Financieros, Sector Empresarial Privado, Seguros, Salud, Entidades
Pablicas, Cooperativos y otras pueden diferenciarse en cuanto sus cuentas, sus objetivos,
sus restricciones legales y su forma de desarrollo operativo, financiero y administrativo.
Para los cuales requiere una decision adecuada en la formulacion de las razones que se
necesitarian como herramienta gerencial, de los duefios, inversionistas o Entes de
Vigilancia y Control internos y externos.

El Estado Financiero Bésico denominado de “Flujos de Efectivo”, formalizado en
algunos paises, como reemplazante del tradicional “Estado de Cambios en la Situacién
Financiera” que mostraba los aumentos o disminuciones del capital de trabajo o cambios
en el Circulante, es fundamental para complementar un analisis financiero adecuado,

porgque muestra mas claramente la generacion del efectivo neto en las actividades
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principales de una organizacion que son a) la operativa, b) la de inversion y c) la

financiera ayudando a sus duefios, inversionistas, entes oficiales para:

« Evaluar la capacidad de una entidad para obtener flujos provistos de efectivo netos en
el futuro.

« Estimar la capacidad de la empresa para cumplir con sus deudas.

» Analizar la capacidad de pago de dividendos del Ente Econdmico.

« Formarse una opinion en relacién con la capacidad de la empresa para derivar
financiamiento externo.

» Notar la diferencia entre el ingreso neto y el flujo de efectivo.

Ejemplo de Andlisis vertical o estatico

Andlisis Estatico
Estado de Resultado

Cuentas jun-05 % jun-04 %

Ventas 900.00 100% 800.00 100%
Costo de la mercaderia vendida 200.00 22% 100.00 13%
Utilidad bruta 700.00 78% 900.00 88%

Gastos de operacion

Gastos de venta 100.00 11% 90.00 11%
Gastos de administracion 150.00 17% 140.00 18%
Gastos de depreciacién 50.00 6% 70.00 9%

Total de gastos 300.00 34% 300.00 38%
UTILIDAD NETA 400.00 44% 400.00 50%

Fuente: Narvéez, S. A. (2009)
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Compariia xyz
Balance General
Analisis estatico
Miles de Cordobas
ACTIVO jun-05 % jun-04 %
Circulante
Caja Cs$ 200.00 8% 150.00 7%
Cuentas por cobrar 600.00 25% 300.00 15%
Inventario 600.00 25% 700.00 33%
Total circulante 1400.00 58% 1150.00 55%
Activo Fijo
Planta y equipo 900.00 38% 700.00 33%
(menos: depreciacion acum.) -200.00 -8% -150 -7%
Activo fijo neto 700.00 30% 550.00 26%
Inversiones a largo plazo 300.00 12% 400.00 19%
Activo Total 2400.00 100%b6 2100.00 100%6
Pasivo y patrimonio
Pasivo circulante
Cuentas por pagar 800.00 33% 400.00 19%
Impuestos por pagar 50.00 2% 100.00 5%
Total pasivo circulante 850.00 35% 500.00 24%
Bonos por pagar L.P 150.00 7% 500.00 24%
Capital social accionistas Cs$ 800.00 33% 700.00 33%
Utilidades retenidas 600.00 25% 400.00 19%
Total patrimonio 1400.00 58% 1100.00 52%
Total Pasivo y Patrimonio 2400.00 10020 2100.00 100%0

Fuente: Narvéez, S. A. (2009)

4.3.5.3. Clasificacion de las Razones financieras

Lawrence (2012, p. 51) nos comenta que las razones financieras se dividen por
conveniencia en cuatro categorias basicas: razones de liquidez, apalancamiento, rotacién
y rentabilidad. Las razones de liquidez, actividad y apalancamiento miden principalmente
el riesgo. Las razones de rentabilidad miden el retorno.

Cuadro 4: Razones financieras
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Razon de
Liquidez
Razon de RAZO N ES Razon de

Rentabilidad F I NAN CI E RAS Apalancamiento

Razdn de
Actividad

Fuente: Elaboracion Propia

4.3.5.3.1. Razon de liquidez.

La liquidez de una empresa se mide por la capacidad que posee para satisfacer
obligaciones a corto plazo conforme se venzan. La liquidez se refiere a la solvencia de la
posicion financiera global de una empresa la facilidad con la que paga sus facturas.

Las razones de liquidez se usan para medir la capacidad de una empresa para
cumplir sus obligaciones a corto plazo. Comparan las obligaciones a corto plazo
con los recursos disponibles a corto plazo (o actuales) para cumplir con esas
obligaciones. A partir de estas razones se puede obtener un panorama de la
solvencia de efectivo actual de una empresa y su capacidad para seguir siendo
solvente en caso de adversidad. Van Home y Vachowicz (2002, p. 138).

Cuando los activos liquidos poseen las siguientes caracteristicas pueden ser
menos codiciados:

a. Pierden vigencia con rapidez. No se podra saber cuanto vale la instalacién pero se

puede estar bastante seguro que no desaparecera de la noche a la mafiana ,
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b. Las empresas generalmente eligen un periodo de poca actividad para dar por
terminado el ejercicio, en esos momentos es probable que se tenga mas tesoreria 'y
menos deudas a corto plazo que en épocas de mayor actividad.

Las razones de liquidez son:

4.3.5.3.1.1. Fondo de maniobra sobre activos totales

Activos corrientes son aquellos activos que la empresa espera convertir en
efectivo en un futuro cercano. Pasivos corrientes son todas las deudas que a empresa
espera cancelar en un futuro cercano. El fondo de maniobra es igual a la diferencia entre
los activos circulantes y los pasivos corrientes y mida la reserva potencial de tesoreria 'y
se representa como una porcion de los activos totales. Al fondo de maniobra se le conoce
también como capital de trabajo neto.

La razon de fondo de maniobra nos indica el peso proporcional que tiene este
valor en relacion con el total de activos. Esto es importante conocerlo por las siguientes
razones:

El fondo de maniobra es un capital invertido en el activo corriente que
proporciona cierta holgura entre las deudas y el efectivo disponible, por tanto el fondo de
maniobra debe ser un capital financiado con fuentes a largo plazo, puesto que esperamos
que no tenga vencimiento en el corto plazo.

Debido a que proviene de fuentes a largo plazo, el costo financiero es mayor y por
tanto exige de una inversion que genere una rentabilidad mayor y tener gran cantidad de
dinero invertida como fondo de maniobra puede tener alto riesgo.

Para calcular el fondo de maniobra podemos utilizar la siguiente formula:

Fondo de maniobra (FM): activo Corriente — Pasivo Corriente
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Ahora veamos la formula para calcular el porcentaje que ocupa el fondo de
maniobra en relacidn con os activos totales. Esta razon se expresa en porcentajes:

Fondo de maniobra sobre los _ Fondo de maniobra
activos Circulantes Activos corrientes

4.3.5.3.1.2. Razon de liquidez o razon corriente

La liquidez de una empresa se mide la capacidad para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento. La
liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera general de la empresa,
es decir, la facilidad con la que esta puede pagar sus cuentas. Debido a que una
influencia comln de los problemas financieros y la bancarrota es una liquidez
baja o decreciente, estas razones proporcionan sefiales tempranas de problemas
de flujo de efectivo y fracasos empresariales inminentes. Lawrence (2012, p.
52).

Esta razon mide la capacidad de pago de la empresa al corto plazo y nos indica
que por cada unidad de deuda a corto plazo se cuenta con determinado nimero de
unidades de activo corriente. Cuando el numerador es mayor que el denominador la
empresa tiene suficientes activos liquidables.

Esto significa que la liquidez nos ayuda a evaluar la capacidad de pago que tiene
el negocio en el corto plazo. En la medida que el activo circulante incremente en mayor
porcentaje a las deudas corrientes, la liquidez serd mayor.

La razon de liquidez se medira con la siguiente formula:

Activos Corrientes
Pasivos Corrientes

Razo6n de liquidez =

Si este ratio se construye directamente con la informacion que aparece

directamente en el balance podria pensarse que cuanto mas elevado fuese el cociente,
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mayor seria la capacidad de la firma para atender el reintegro de sus deudas, y ello podria
no ser cierto si esa inflada la valoracién de algun o algunos elementos que figuran en el
numerador, al medir esta relacion la cantidad y no la cualidad.

La importancia que debemos atribuir a este indice estara en funcion de la fecha
de obtencion, especialmente en empresas de fluctuaciones estacionales, del tiempo
requerido para convertir sus activos en liquidez, de la certidumbre del precio de
realizacion y del grado de exigibilidad de las deudas. En otras palabras, el ratio es
funcidn no solo de la relacion cuantitativa, sino también cualitativa existente entre los
elementos comparados.

Este ratio opera con valores estaticos y por ello define la situacion de liquidez de
la firma estudiada en el momento a que se refiere la informacion. Pero a este cociente se
le exige més al pretender que informe del indice de liquidez a corto plazo.
4.3.5.3.1.3. Prueba &cida o prueba rapida

Esta es una medida de liquidez; sin embargo excluye a la cuenta de inventarios.
Esta exclusion, permite medir la capacidad de pago que tiene la empresa a partir de los
activos corrientes que le permitiran disponibilidad de fondos inmediata sin tener que
realizar el inventario.

La razon rapida (prueba del &cido) es similar a la liquidez corriente, con la

excepcion de que excluye el inventario, que es comdnmente el activo corriente

menos liquido. La baja liquidez del inventario generalmente se debe a dos

factores primordiales: 1. Muchos tipos de inventario no se pueden vender

facilmente porque son productos parcialmente terminados, articulos con una

finalidad especial o algo por el estilo; y 2. el inventario se vende generalmente a
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crédito, lo que significa que se vuelve una cuenta por cobrar antes de convertirse
en efectivo. Gitman, (2012, p. 67).

Activos Corrientes — Inventarios
Pasivos corrientes

Prueba acida

Los inventarios por lo general son los menos liquidos de los activos corrientes de
una empresa, de manera que son los que tienen mas probabilidad de sufrir pérdidas en
caso de una liquidacién rapida. Por tanto, es importante realizar una medicién de la
capacidad de una empresa para pagar sus obligaciones a corto plazo sin depender de la
venta de sus inventarios. Van Home & Vachowicz, (2002, p. 69)

En esta realizacién se excluye del numerador el elemento inventarios, que
introduce mayor incertidumbre en el tiempo de su conversion en liquidez y en el precio
de realizacion. Al excluir este elemento del activo y mantener solo aquellos que ya son
disponibles o que precisan Gnicamente la tltima fase del ciclo financiero para
transformarse en tesoreria, es un ratio de situacién financiera a muy corto plazo.

No obstante, hay que sefialar que en tiempo de crisis econdmica los créditos
activos pueden conllevar un riesgo importante para su conversion en liquidez en la
cuantia y tiempo previsto. Ello obliga cuando se construye esta relacion a investigar muy
detenidamente la liquidez que puede esperarse generen los derechos de cobro de entidad.
4.3.5.3.2. Razon de apalancamiento.

La posicién de endeudamiento de una empresa indica el monto del dinero de

otras personas 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. Debido a que los compromisos con
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los acreedores se deben cumplir antes de distribuir las ganancias entre los
accionistas, tanto los accionistas actuales como los futuros deben prestar mucha
atencion a la capacidad de la empresa de saldar sus deudas. Los prestamistas
también se interesan en el endeudamiento de las empresas. En general, cuanto
mayor es la cantidad de deuda que utiliza una empresa en relacién con sus
activos totales, mayor es su apalancamiento financiero. El apalancamiento
financiero es el aumento del riesgo y el rendimiento mediante el uso de
financiamiento de costo fijo, como la deuda y las acciones preferentes. Cuanto
mayor es la deuda de costo fijo que utiliza la empresa, mayores seran su riesgo
y su rendimiento esperados. Gitman, (2012, p. 70).

Mide la proporcion de capital que es proporcionada por los acreedores, de la cual
la empresa obtiene determinada utilidad por el uso de determinado volumen de capital
ajeno, es decir el nivel de apalancamiento de la misma. Mide el nivel de endeudamiento

Estas medidas tratan de establecer la forma en que estan distribuidas las fuentes
de los recursos de la empresa y emitir un juicio preliminar sobre la conveniencia o
sanidad de esa distribucion.

Mediante ellas nos preguntamos cuanto de los recursos totales en manos de las
empresas (activos) han sido confiados por sus duefios (capital) y cuantos por terceros
(pasivos).

Un concepto de gran importancia que se evalUa en este grupo de razones es la
solvencia, denominada como la capacidad que tiene una empresa para pagar sus
obligaciones a largo plazo cuando se vencen. Un andlisis de solvencia se concentra en la
estructura financiera a largo plazo y en operaciones de la empresa. Se tiene en cuenta

también el tipo de deuda a largo plazo en la estructura de capital. Ademas, la solvencia
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depende de la rentabilidad, ya que una empresa no podra pagar sus deudas a largo plazo

a menos que tenga utilidades.

El apalancamiento financiero u obtencion de fondo en préstamo, afecta la tasa
de rendimiento esperada que obtiene los accionistas, por dos razones: primero, el
interés sobre la deuda es deducible de impuestos, mientras que los dividendos no
los son, asi que, manteniéndose todo lo demds constante, pagar intereses
disminuye la deuda fiscal de la empresa. Segundo, la tasa a la que la empresa
obtiene utilidades de sus inversiones en activos por lo general difiere de la tasa a
la que obtiene préstamos. Si la empresa tiene operaciones sanas, por lo general
invierte los fondos que pide prestados a una tasa de rendimiento mayor que la
tasa de interés sobre su deuda. En combinacién con la ventaja fiscal que la deuda
ofrece en relacion con las acciones, la mayor tasa de rendimiento sobre la
inversion produce un rendimiento positivo magnifico para los accionistas. En
estas condiciones, el apalancamiento trabaja en beneficio de la empresa y sus
accionistas. Van Home & Vachowicz, (2002, p. 72).

Cuando una deuda es excesiva, se debe obtener financiacion adicional en primer
lugar de fuentes de patrimonio, la administracion puede también aplazar la fecha de
vencimiento de la deuda y escalonar las fechas pago.

El apalancamiento indica el grado de riesgos y rendimiento que implica el
recurrir como deuda y acciones preferentes, los que generan al negocio ciertos gastos
fijos, lo que conocemos como apalancamiento financiero.
4.3.5.3.2.1. Apalancamiento o endeudamiento

Gitman & Zutter, (2012, p. 72) expresan que “El indice de endeudamiento mide la

proporcidn de los activos totales que financian los acreedores de la empresa. Cuanto
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mayor es el indice, mayor es el monto del dinero de otras personas que se usa para
generar utilidades”.

Pasivos Totales

Razo6n de Apalancamiento = Activos Totales

Los acreedores prefieren razones moderadas de endeudamiento ya que logran
mayor proteccion contra perdidas en caso de liquidacién. Al contrario los propietarios
tratan de encontrar el mayor nivel de apalancamiento para incrementar sus utilidades.

Esta medida nos indica el grado o nivel de endeudamiento que tiene la empresa, y
en consecuencia nos dice algo, sobre el riesgo que esta asumiendo respecto al
cumplimiento de sus obligaciones generales con terceros. La cuantia del cociente
indicara la seguridad o incertidumbre que existe para que los acreedores puedan cobrar
sus créditos. EI mayor valor del indicador puntualizara mayor garantia de los acreedores
y mayor solvencia de la firma.

La garantia real se vera influenciada por los criterios seguidos en la valoracion de
los activos. En épocas de inflacion el precio de coste historico estard por debajo de su
valor real. La practica de amortizacion seguida también influida en dicho valor, el
fendmeno de la obsolescencia, lo que puede motivar que la garantia de los acreedores sea
mayor 0 menor en términos reales que lo obtendria del ratio.
4.3.5.3.2.2. Deuda a capital

Van Home y Vachowicz (2002, p. 140) comenta que la raz6n deuda a capital
indica el grado en el que la empresa esta financiada por deuda.

Mide la proporcion de deuda en relacion a cada unidad de capital. Esta razon
varia de acuerdo con el tipo y naturaleza de la empresa y a la volatilidad de los flujos de

efectivo. Por lo general, una empresa publica de servicio eléctrico tendra mayor razon de
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deuda que una empresa que fabrica herramientas, cuyo flujo de efectivo es mucho
menos estable.

La comparacion de la razén de deuda de una empresa determinada con las de
empresas similares, da una idea general del valor creditico y del riesgo financiero de la
empresa. La razon de que sea una indicacion general es que los activos y los flujos de
efectivo de la empresa proporcionan los medios para el pago de la deuda. En la medida
en que el total de los activos este exagerado o subestimado con relacién a sus valores
econdmicos y de liquidacion, la medicion e defectuosa.

Total Pasivo
Patrimonio

Razoén Deuda a capital

El ratio examinado informa sobre la composicion estructural de las fuentes de
financiacion y mide la autonomia o independencia financiera de la entidad. Caso de no
poder tomar los fondos que le resulten méas convenientes por tener cerradas otras fuentes
de financiacion, la empresa habré perdido su independencia y no tendra libertad
financiera que garantice la autonomia de sus decisiones.

A través de este ratio se intenta conocer cual es el nivel 6ptimo de endeudamiento
de una empresa. En un marco de autonomia financiera la unidad econémica puede elegir
entre distintas opciones; financiacion a través de elevaciones de la cifra de su capital
social, recursos procedentes del crédito, autofinanciacion, ventas de activos
excedentarios.
4.3.5.3.2.3. Cobertura de intereses

Esta razon mide la capacidad de la empresa de cubrir los gastos por interés con
las utilidades antes de intereses e impuestos, a la vez ayuda a detectar los problemas

financieros, es decir en la capacidad de cubrir sus costos anuales de intereses.
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Formula:

Utilidad antes de interés e impuesto
Gastos por interés

Razén de Cobertura de interés =

La razon de cargos de interés fijo, denominada en ocasiones razon de cobertura
de intereses, mide la capacidad de la empresa para realizar pagos de intereses
contractuales. Cuanto mas alto es su valor, mayor es la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones de intereses. Gitman & Zutter, (2012, p. 72).

Esta razon al igual, nos indicara el riesgo financiero de la empresa, al tratar de
medir la capacidad que tiene la empresa de cubrir los cargos fijos a partir de las
utilidades antes de intereses e impuestos y que tienen que ser cubiertos, por supuesto,
independientemente del nivel de ingresos que obtenga en un periodo determinado. Si la
empresa no genera los suficientes ingresos para cubrir dichos cargos, caera en
insolvencia financiera, ya que no podra hacer frente a sus acreedores y accionistas en el
pago de sus dividendos.
4.3.5.3.3. Razones de eficiencia o actividad (rotacion).

Las razones de actividad, también conocidas como razones de eficiencia o de
rotacion, miden qué tan efectiva es la forma en que la empresa utiliza sus activos.
Como se verd, algunos aspectos del andlisis de actividad estdn muy relacionados
con el andlisis de liquidez. En esta seccion, centraremos la atencién mas que nada
en qué tan efectiva es la forma en que la empresa maneja dos grupos de bienes
especificos (cuentas por cobrar e inventarios) y sus activos totales en general.

Van Home & Vachowicz (2002, p. 142).
Se les denomina razones de ejecutoria operativa y nos ayudan a emitir un juicio
preliminar sobre que tan bien (o tan mal) estamos haciendo el manejo de la empresa. El

concepto de mayor importancia en estas medidas es el de rotacion. Queremos saber que

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OR0OZCO 37



B
=
52 S

SEMINARIO DE GRADUACION

tan agiles fuimos en reciclar la inversion promedio. Determina la velocidad con que
algunas cuentas se convierten en efectivo.

La agil rotacion es importante, ya que asumimos que cada vuelta que da el ciclo
nos arroja utilidades. Por otra parte, si logramos mantener una inversion reducida y darle
mucha vueltas, conseguiremos un mayor volumen de ventas que de otra manera
requeriria una inversion de recursos mayor con su consecuente costo financiero.
Razones
4.3.5.3.3.1. Rotacidn de activos totales

Esta razdn nos permite determinar la capacidad que tiene un negocio de generar
ventas con una inversién en activos determinada. Esto nos indica la eficiencia que tiene
la empresa en la utilizacion de las inversiones en la obtencion de ventas. La formula es la
siguiente:

Rotacién de Activos totales = Ventas Totales
Activos Totales

Cuando el cociente resulta cercano a uno o inferior a uno, usualmente decimos
que la empresa es intensa en activos y el margen neto sobre las ventas se vuelve
determinante para cubrir los costos de mantener una inversion tan alta y generar efectivo
para satisfacer a sus fuentes.

Generalmente, cuanto mayor es la rotacién de los activos totales mayor es la
eficiencia con la que se ha usado sus activos. Es probable que esta medida sea
muy importante para la administracién porque indica si las operaciones de la
empresa han sido eficientes financieramente. Gitman (2012, p. 56).

4.3.5.3.3.2. Rotacion de activos fijos
Esta razon medira la eficiencia del negocio a traves de la generacion de ventas

para determinada inversion en activos fijos. La formula es la siguiente:
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Ventas
Activos Fijos

Rotacion de Activos Fijos =

Se emplea para medir la eficiencia con que la empresa se ha venido administrando
sus activos fijos en la generacion de ventas.

Cuando se utilice la razdn de rotacion de activos fijos tenga cuidado al comparar

el desempefio de las diferentes empresas. Recuerde de sus conocimientos de

contabilidad, que la mayoria de las cuentas del balance se expresa en términos de

costos histéricos. La inflacion puede ocasionar que el valor de muchos activos

gue se compraron en el pasado estén seriamente minimizados. Van Home

&Vachowicz (2002, p. 71).
4.3.5.3.3.3. Rotacion de inventarios

Indica la velocidad con que la empresa esta realizando su inventario, esto nos

ayuda a medir si hay exceso de inventario y usar esos fondos en otras actividades,
disminuir los costos de mantenimiento del inventario, y evitar la pérdida de valor.
Detectar los niveles bajos de inventario, de manera que pueda evitarse perder clientes por
la escasez de existencia. Su formula es la siguiente:

Costo de Venta
Inventarios

Rotacion de Inventarios

La expresion “rotacion de inventarios” se refiere al nimero de veces que el
inventario da vuelta, esto es, se vende y es repuesto durante el periodo contable. La
rotacion poder ser medida en un nimero de dias 0 nimero de vueltas.

En general, cuanto mas alta sea la rotacion de inventario, més eficiente sera su
manejo, y mas “fresco” y liquido sera ese inventario. Sin embargo, algunas veces
una rotacion alta del inventario indica una existencia precaria. Por lo tanto, en
realidad puede ser un sintoma de que hay un nivel de inventario muy bajo y con

frecuencia se incurre en faltantes. Una rotacion de inventario relativamente baja
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muchas veces es sefial de un movimiento lento o de articulos obsoletos en el

inventario. Los articulos obsoletos pueden requerir registros que, a la vez,

tienden a negar el tratamiento de al menos una parte del inventario como un

activo liquido. Como la razén de rotacién del inventario es una medida algo

burda, queremos investigar mas cualquier ineficiencia que se perciba en su

manejo. Por eso, es til calcular la rotacién de las categorias importantes del

inventario para ver si hay desequilibrios que puedan indicar una inversion

excesiva en componentes especificos. Van Home, J. & Vachowicz, J.M. (2002,

p. 145).
4.3.5.3.3.4. Rotacion de cuentas por cobrar

Esta razén mide la capacidad de pago de los clientes e indica en qué momento
nuestras cuentas por cobrar pendientes se han convertido en efectivo. Para poderle
asignar significado a estos recursos, tenemos que comparalos con el resto del sector, con
nuestras ejecutoria histérica; o bien, con las politicas de crédito que hemos establecido.
Cuando nos referimos a tales politicas, tenemos que estar claros si estas representan
metas operativas “realistas” y “factibles”, o si por el contrario, son meras aspiraciones
expresadas a comienzos del afio
Cuando se refleja rotaciones rapidas si bien es cierto indica que los clientes estan

siendo puntuales en sus pagos, a la vez puede indicar que estamos utilizando una politica
de crédito muy restringida y se corre el peligro que los clientes opten por mejores
politicas de crédito en el mercado. Si sucede lo contrario, es decir que el periodo de
rotacion es mucho mas lento y tal disminucion es progresiva, podra significar que
nuestras politicas de crédito son muy flexibles. Su férmula es la siguiente:

Rotacion de _ Ventas Netas
Cuentas por cobrar ~  Cuentas por Cobrar
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indice de Rotacion = 365Dias 6  365Dias
Rotacion de las cuentas por cobrar Ventas Netas

4.3.5.3.3.5. Rotacion de cuentas por pagar

Este indice nos indica el periodo de pago que nosotros estamos implementando
con nuestros acreedores. Este resultado nos permite descubrir si tenemos atrasos en base
al plazo convenido al momento de adquirir el financiamiento.

Sirve de comparacion con el ratio anterior (rotacion de cuentas por cobrar), ya
que podremos medir si nosotros estamos cancelando mucho antes que el tiempo en que lo
hacen nuestros clientes y determinan la eficiencia en la administracion de las cuentas por
cobrar de la empresa, es decir la administracion de los activos y la aplicacion de
determinadas politicas de crédito tanto de los acreedores como de la empresa. Su formula
es:

Compras al crédito
Cuentas por pagar

Rotacidn de cuentas por pagar

Si la rotacion la queremos expresar en dias:

365 Dias
Rotacion de las cuentas por pagar

indice de rotacién =

La dificultad en el calculo de esta razon surge de la necesidad de contar con las
compras anuales, que es un valor del que no se dispone en los estados financieros
publicados. Por lo general, las compras se estiman como un porcentaje determinado del
costo de los bienes vendidos.
4.3.5.3.4. Razones de rentabilidad.

Van Home & Vachowicz (2002, p. 146) nos indica que “Las razones de

rentabilidad son de dos tipos las que presentan la rentabilidad en relacién con las ventas y
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las que lo hacen respecto a la inversion, juntas estas relaciones permiten conocer la
eficacia operativa de las empresas”.

La rentabilidad es el resultado neto de varias politicas y decisiones. Las razones
de rentabilidad muestran los efectos combinados de la liquidez de la administracion de
activos y de la administracion de las deudas sobre los resultados en operacién. Miden el
crecimiento de la empresa y la generacion del activo en las utilidades. El primer paso
sera, obtener un indicador que nos permite establecer el rédito o rendimiento obtenido, el
segundo serd comparar ese rendimiento con un patron objetivo para poder calificarlo.
4.3.5.3.4.1. Margen de Utilidad bruta

El margen de utilidad bruta mide el porcentaje de cada ddlar de ventas que queda
después de que la empresa pago sus bienes. Cuanto mas alto sea el margen bruto, mejor
(es decir, es menor el costo relativo de la mercancia vendida).El margen de la utilidad
bruta es el siguiente. Lawrence y Chad (2012, p. 62):

Utilidad bruta
Ventas totales

Razdén Margen de Utilidad Bruta

Esta razon puede elevarse en la medida que la empresa logre menores costos de
produccidn o de compra, ya que le permitird obtener un costo de venta
proporcionalmente menor en relacion con las ventas obtenidas.
4.3.5.3.4.2. Margen neto

Esta razon nos permite determinar la rentabilidad final de la operacion del
negocio. La formula es la siguiente:

Utilidad neta
Ventas

Razon Margen Neto =

Esta razon mide el porcentaje de cada cordoba o unidad monetaria de ventas que

queda después de que todos los gastos incluyendo impuestos, han sido reducidos.
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4.3.5.3.4.3. Rendimiento sobre los activos (ROA)
Mide la eficiencia total de la administracion de la empresa en la obtencién de
utilidades partir de los activos disponibles. Su formula es:

Utilidad netas
Ventas totales

Rendimiento Sobre los Activos (ROA)

Una vez obtenidos estos porcentajes de rendimientos, procederemos a
compararlos con un patrén objetivo que puede ser establecido ya sea en base a nuestro
propio historial: los rendimientos tipicos del sector en cual estamos ubicados; o bien,
otras oportunidades de inversion viables que existan en el entorno.

La informacion bésica aqui descrita y las medidas de situacion financieras aqui
discutidas, no son mas que indicadores, detectores de sintomas. Sin embargo, vistas en
conjunto nos pueden orientar para analizar mas profundos o bien pueden ser capaces de
facilitarnos la toma de decisiones rapidas a corto plazo.
4.3.5.3.4.4. Rendimiento sobre el capital contable (ROE)

Ortiz, (2006, p, 197) expresa que el rendimiento sobre el capital contable mide la
rentabilidad que obtienen los duefios de la empresa, es decir la rentabilidad del capital
que ha invertido directamente y que por tanto corresponden a los propietarios.

La razdn de ingreso neto al capital contable comun, mide la tasa de rendimiento
sobre la inversion de los accionistas comunes.

Veamos su formula:

Rendimiento Sobre el Capital _ Utilidad neta disponible para accionistas comunes

Contable(ROE) Capital Contable Comun
4.3.6. Andlisis DuPont.
El sistema de analisis DuPont actlia como una técnica de investigacion dirigida a

localizar las areas responsables del desempefio financiero de la empresa; el sistema de
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analisis DuPont es el sistema empleado por la administracion como un marco de
referencia para el analisis de los estados financieros y para determinar la condicién
financiera de la compafiia.

El sistema de analisis DuPont se utiliza para analizar minuciosamente los estados
financieros de la empresa y evaluar su situacion financiera. Resume el estado de
pérdidas y ganancias y el balance general en dos medidas de rentabilidad: el
rendimiento sobre los activos totales (RSA) y el rendimiento sobre el patrimonio

(RSP). Gitman (2012, P. 82).

El sistema DuPont retne, en principio, el margen neto de utilidades, que mide la
rentabilidad de la empresa en relacion con las ventas, y la rotacion de activos totales, que
indica cuan eficientemente se ha dispuesto de los activos para la generacion de ventas. La
ecuaciéon DuPont es la siguiente:

El rendimiento de la inversion es igual a la multiplicacion del margen neto de
utilidad y la rotacion de activos totales, esto es:

ROA= Margen neto X Rotacion de activos totales

Utilidades Netas Ventas

ROA = X -
Ventas totales Activos Totales

También puede aplicarse al rendimiento del capital contable (ROE). La férmula

seria la siguiente:
ROE = ROA X Multiplicador del capital contable

Utilidad Neta Ventas Activos Totales

ROE e .
Ventas Activos Totales Capital Contable

La ventaja del sistema DuPont es que permite a la empresa dividir el
rendimiento sobre el patrimonio en un componente de utilidad sobre las ventas

(margen de utilidad neta), un componente de eficiencia del uso de activos
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(rotacion de activos totales) y un componente de uso de apalancamiento
financiero (multiplicador de apalancamiento financiero). Por lo tanto, es posible
analizar el rendimiento total para los duefios en estas importantes dimensiones.

Gitman (2012, P. 84).

V. Caso Préctico

Disefios y Confecciones Lopez, S.A inicié como un pequefio negocio familiar en
el afio 2009, inicialmente, solamente se contaban con las herramientas bésicas para la
elaboracion de prendas de vestir para satisfacer las necesidades de algunos clientes. En
este mismo afio se decidio legalizar la situacion de la empresa quedando asentada bajo la
razon social de DISENOS Y CONFECCIONES LOPEZ, S.A conformada por cinco
accionistas que aportaron su capital social de acuerdo a lo establecido en el acta
constitutiva de la misma.

Dicha entidad esta dedicada a la produccion y comercializacion de prendas de
vestir al por mayor especializada en la elaboracion de uniformes para el personal de las
distintas compafiias siendo estos sus principales clientes, con los cuales se pretenden
fortalecer las relaciones y el crecimiento en el mercado dedicado a la misma actividad y
de esta manera lograr la solidez y reconocimiento de la misma.

Los valores fomentados en la empresa contribuyen a la realizacion del buen
trabajo ofertando asi vestuarios con tejidos de alta calidad logrando que los clientes se
sientan satisfechos en la entrega del producto que requieren, aportando de igual forma al
mejoramiento de la calidad de vida de todas las personas que son parte de esta gran

familia.
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Es por ello que sus propietarios estan interesados en conocer la situacion por la
que atraviesa la entidad permitiendo tomar decisiones que le conduzcan a alcanzar la
posicion que desean la cual es ubicarse como de una de la mejores empresas en el ramo
de disefios y confecciones de uniformes del pais. El diagndstico financiero realizado
permitira conocer cual es la salud financiera de la empresa.

5.1. Perfil de la empresa
5.1.1. Historia de la empresa

DISENOS Y CONFECCIONES LOPEZ, S.A inicié como un proyecto en el afio
2009, contando Unicamente con herramientas que poseian en ese momento como
maquinas de coser, hilos, tijeras, etc.; con un capital inicial que cubriera el monto de la
inversion al momento de una venta ejecutada, luego se procedio a legalizacién de dicha
empresa donde hubo un incremento en su capital inicial, para el 2010 esta se volvid
competitiva cubriendo gran parte del mercado de costura. Es una empresa dedicada a la
produccion de prendas de vestir por mayor, especializada en la elaboracion de uniformes

para el personal de otras compafiias. Esta conformada por 5 socios:

1. Claudia Gabriela Lépez Narvéez.
2. Gema Marcela Alvarado Orozco.
3. Karina Gabriela Sanchez Calderén.
4, Kateryn Jahoska Jarquin Gutiérrez.
5. José Santos Santamaria Calero.

Los productos que esta empresa oferta son:
1. Uniforme para personal de mantenimiento: Este uniforme esta conformado por un

pantalon estilo formal y una gabacha de 4 bolsas y abierta a ambos lados.

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OR0OZCO 46



SEMINARIO DE GRADUACION

2. Uniforme ejecutivo para dama: estad conformado por una falda estilo alineada y
una blusa.
3. Uniforme ejecutivo para caballero: esta conformado por un pantalon estilo formal
y una camisa de vestir manga larga.
4. Uniforme de mesero: estd conformado por pantalon de vestir formal y una camisa
cuello chino de botones.
Los principales clientes de esta empresa son:
1. Hotel Barcel6 Montelimar Beach.
2. Consorcio Naviero Nicaraguense (NAVINIC)
3. MAPFRE Seguros Nicaragua.
4. Centro Oftalmolégico Altamira (COA)
5. Hotel Summer, Masachapa.
Sus principales proveedores son:
1. Textiles Alejandria.
2. Textiles Kathib.
3. Tienda Salamanca.

Logotipo y eslogan.

“TUS UNIFORMES A LA MEDIDA”
Datos generales de la empresa.
Razon Social: Disefios Y confecciones Lopez, S.A

# RUC: 100687-9507
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Direccion: Plaza Caracol 2c. ¥ abajo. Casa N° 55. Rotonda El periodista, Managua.
Teléfono: 2270-2049
5.1.2. Mision

Somos una Empresa industrial dedicada a la comercializaciéon y produccion de
uniformes, con altos niveles de calidad. Brindando a nuestros Clientes el mas oportuno
servicio, confianza y seguridad en las caracteristicas y naturaleza de nuestros productos,
beneficiando de esta manera a las personas que directamente utilizan prendas elaboradas
y disefiadas con tejidos de alta calidad. Por medio de nuestros Clientes directos
contribuimos en el mejoramiento de la calidad de vida de todas las personas que
intervienen en nuestra cadena de valor, buscando el continuo crecimiento y desarrollo de
nuestra empresa.
5.1.3. Visién

Lograr solidez y reconocimiento a nivel nacional apoyandonos en la calidad,
experiencia y en el excelente equipo humano con el que contamos. DISENOS Y
CONFECCIONES LOPEZ, S.A para afios posteriores vera fortalecida su relacion con los
clientes actuales, estando ya posicionado como lider en la confeccién de uniformes en la
capital, teniendo como principio el alto grado de flexibilidad a los cambios que se
presenten en su medio, con el fin de satisfacer las expectativas de nuestros clientes.
5.1.4. Objetivos de la empresa
Crecer en el mercado textil de Nicaragua.
Abastecer a las mas prestigiosas empresas, con sus productos.

Innovar en el disefio de uniformes.

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OR0OZCO 48



e SEMINARIO DE GRADUACION

5.1.5. Valores

Puntualidad: exigimos a los trabajadores el respeto de los tiempos de llegada y salida,
pero sobre todo para con los clientes, por ejemplo a la hora de brindar un servicio o
entregar un producto.

Calidad: brindamos servicios y productos de la mejor calidad.

Responsabilidad: la empresa se compromete a la estabilidad y buenas condiciones
laborales para los trabajadores. En cuanto a los clientes, la empresa se compromete a
entregar bienes y servicios de calidad.

Originalidad: innovamos, cambiamos y creamos tanto en los bienes y servicios, en las
metodologias laborales y estrategias.

Trabajo en equipo: integracion de cada uno de los miembros de la empresa al grupo
laboral, que sean promovidos mejores resultados gracias a un ambiente positivo. Para
ello es elemental la participacion de los distintos miembros de la empresa en diversos
ambitos.

Rentabilidad: obtenemos resultados de nuestros servicios para seguir creciendo y

emprendiendo.
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Diagnéstico Financiero de “Disefios y confecciones Lopez”

5.2.1. Estados financieros 2010.

5.2.1.1. Estado de situacion financiera.

DISENOS Y CONFECCIONES LOPEZ, S.A

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de Diciembre 2010
Expresado en Cérdobas

Activo Pasivo
Corriente Corriente
Caja Chica C$ 1,000.00 Proveedores C$ 104,931.75
Caja Chica C$ 10,000.00 Gastos acum. Por pagar C$ 29,677.97
Bancos C$ 310,731.63 Retenc. Salariales por pagar C$  26,772.84
Cuentas por cobrar C$ 76,15331 C$ 71,888.72 Impuestos por pagar C$ 19,199.83
Estimaciones para cuentas incob _C$  (4,264.59) Prestamos por pagar C/P C$ 100,000.00
Inventario de MP C$ 4228971 Intereses por pagar C/P C$  21,583.96
Inventario de Materiales y Suministros C$ 2,215.45 Total Pasivo Corriente C$  302,166.35
Impuestos pag por anticip. C$ 18,913.44
Total Activos Corriente C$ 457,038.95 No Corriente
Prestamo por pagar L/P C$ 200,000.00
Intereses por pagar L/P C$ 43,167.91
Total Pasivo No Corriente C$ 24316791
No corrientes Total Pasivo C$  545334.26
Edificio C$ 50,000.00
Terreno C$ 150,000.00 Capital
Mobiliario y equipo de Oficina C$ 266,157.13 Capital Social Inicial C$ 744,989.97
Magquinaria C$ 117,843.84 Utilidad Neta del Ejercicio _C$ (209,455.13)
Mesas para Cortar C$  6,000.00 Total Capital C$ 535534.84
Maniquies C$  4,600.00
Equipo Rodante C$ 35,000.00
Depreciaciones C$ (5,770.82)
Total Activos No Corrientes C$  623,830.15
Total Activos C$ 1080,869.10  Total Pasivo + Capital C$ 1080,869.10
Elaborado Por: Revisado por: Autorizado por:
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5.2.1.2. Estado de resultado

Ventas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta

Gastos Operativos
Gastos de Administracion
Gastos de Ventas

Total Gastos operativos
Perdida de operacion
Gastos Fmancieros

Impuesto sobre la Renta 30%
Perdida Neta del ejercicio

DISENOS Y CONFECCIONES LOPEZ, S.A

Estado de Resltado
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre 2010
Expresado en Cordobas

C$ 110.367.11
C3 (89.091.32)
Ccs 21,275.79
C$ 106.590.91
C$ 59,388.14
C$ (165.979.05)
C$ (144.703.26)
C$ (64.751.87)
C$ (209.455.13)

Elaborado por

Revisado por

Autorizado por
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5.2.2. Estados Financieros 2011

5.2.2.1. Estado de Situacién Financiera

Actio
Comi

DISENQS Y CONFECCIONESLOPEZ 5.A
ESTADODE SITUACIONFINANCIERA
A131 de Diciambre 2011
E xpresado en Cordohas

Pasivo
Cori

CazChicz Cs 1000.00 Provasdors Cs 13003832
Cajz Chicz CS  10000.00 Gastos acom Por pagar s 58304 83
Baneos C5 18964355 Batene, Salariales por pasar 3 285035
Coentz por cobrar C5 1408018 C5 13709573 Inpuestes porpazar C3 27472.06
Estimaciones para cventas e _C5 (7.003.41) Prestamos porpagar CF s 93,166.7]
Iventario dz hP Cs 411202 Interzses porpazar OF C3 18.083. 86
Inventario de Materiales v uministros £S5 488042 Total Pastvo Corriente 5 378,679.39
Imprestos pag por anticip. C3 1938017
Total Actva Corriente CS 403,110.20 No Corrients
No corplentes Praztamo porpazar L P Cs  200,000.0
Edifiein Cs  50000.00 Interzses por pagar L7 s 431741
Tarano C5  150.000.00 Total Pasivo No Corriente G5 14316791
Mobilizrio vequipe de Ofichna €S 26613713
Maguinariz C3 12034334 TotalPasmo G5 611,847.30
Jlesas parz Cortar Cs £,000.00
Maniyuies Cs 4.600.00 Capital
Equipo Rodants C5 3300000 Capital 2 octal beial C3
Depracizeionss €S (117283 Pardidas Acvmulzdas C3
Total Aetiva No Corriente CS 62087218 Perdida del Panc C3 )
Total Capital G5 40213808
Total Activos CS 102398238 TotalPaswo - Capital 8 1023,082.35
ELARQRADG REVISATO AUTORIZADO
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5.2.2.2. Estado de Resultado

DISENOS Y CONFECCIONES LOPEZ, S.A
Estado de Resltado
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre 2011
Expresado en Cordobas

Ventas 155,769.94

Costo de Ventas (121,991.74)

Utilidad Bruta 33,778.20

Gastos Operativos

Gastos de Admmistracion 106,896.91

Gastos de Ventas 60,281.08

Total Gastos De Operacion (167,177.99)

Perdida De Operacion (133,399.79)

Gastos Fmanceros

Impuesto sobre la Renta 30%

Perdida Neta Del Ejercicio (133,399.79)

ELABORADO REVISADO AUTORIZADO
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5.2.3. Anélisis comparativo del Estado de Situacion Financiera para los afios 2010 y
2011.

5.2.3.1.Analisis horizontal de Estados de Situacién Financiera

Diserios y confecciones Lopez §,4
Estados de situacion financiera
Al3l dediciembredel 2010 y 2011
Expresado en Cordobas
Aumento 0 %% Aumento 0
Activo Disminucion Disminucion
Activo Corriente 2010 2011 2010-2011 2010-2011
Caja Chica cs 1,000.00 c3 1,000.00
Caja General €5 10,000.00 cs 10,000.00
Bancos Cs  310,731.63 C5  189,644.55 s (121,087.08) -39%
Cuentas por cobrar Cs  71888.72 CS  137,005.78 Cs 65,207.06 91%
Inventario de MP CS 4228071 Cs 4112028 Cs (1,169.43) 3%
Inventario de Materiales v Suministros €5 221545 cs 4,860.42 Cs 2,653.97 120%
Impuestos pagado por andcipado Cs 1891344 Cs 19,380.17 cs 466.73 2%
Total Actvo Corriente CS  457,038.95 CS  403,110.20 CS (5392879 -12%
Activos No Comrientes CS 62383015 Cs 62087215 Cs (2,958.00) 0.0047
Total Activo C$ 1,080,869.10 CS 1,023982.35 CS  (56,886.75) 5%
Pasivo y Capital
Provezdores C 10403175 CS 150,058.32 Cs 45,126.57 43%
Gastos acum. Por pagar CS 2067797 () 58,3%4.83 Cs 28,716.86 97%
Retenc. Salaniales por pagar CS  26,772.84 Cs 29,503.55 Cs 2,730.71 10%
Impuestos por pagar CS  19,190.83 Cs 27,472.06 Cs 827223 43%
Prestamos por pagar C/P €% 100,000.00 CS  95166.77 Cs (4,833.23) 5%
Interases por pagar CP CS 2158396 cs 18,083.86 (ot (3,500.10) -16%
Tota!l Pasivo Corrients CS  302,166.35 Cs 378,679.39 Cs 76,513.04 25%
Prestamo por pagar L/P C5  200,000.00 C%  200,000.00
Intaresas por pagar LP CS 4316791 Cs 43,167.91
Tota! Pasivo Cy  M533426 Cs  621,847.30 Cs 76,513.04 14%
Capital
Capital Social Inicial CS 74408007 CS  744.080.97
Utitidad Neta del Ejerdcio CS  (209455.13) CS  (342,84.92) €5 (133,300.79) 64%
Capital Total C 53553484 C5  402,135.05 €5 (133,399.79) 25%
Total Pasivo~Capital C$ 1,080,869.10 CS 1.023982.35 CS  (56.886.75 5%
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5.3.3.1.2 Analisis Horizontal

Mediante analisis horizontal realizado a “Disefios y confecciones Lopez, S.A” se
observo que los activos corrientes para el afio 2011 han disminuido en un 12% respecto
al afo 2010 esto pudo ocasionarse debido a la disminucién notoria del ingreso de
efectivo a la entidad.

Para el afio 2011 el rubro de las cuentas por cobrar aumentaron en un 91% en relacion
al afo anterior (2010) debido a que la empresa no cuenta con una buena gestién en el
cobro y recuperacion de la cartera de clientes.

El rubro inventario de materiales y suministro aumento un 120% para el afio 2011
debido a que se realizaron compras de dichos materiales; a su vez podemos observar que
el Inventario de materia prima disminuy6 en un 3% ocasionado por el aumento de las
ventas para este Ultimo periodo.

Los pasivos corrientes en el afio 2011 aumentaron en un 25% en relacion al 2010
debido al incremento de las obligaciones con los proveedores de la entidad y a los
diferentes gastos incurridos como lo son la némina, las prestaciones de ley, etc.

En el 2011 el Capital social de la entidad no presento ningin cambio a diferencia de la
Pérdida neta del ejercicio que aumento en un 64% debido a que la entidad no presento

utilidades en el periodo.
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5.2.3.2.Analisis vertical de Estados De Situacion Financiera

Disefios v confecciones Lopez , 5.4
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre del 2010 v 2011
Expresado en Cordobas
Activo
Activo Corriente 2010 29 2011 L4
Caja Chica C3 1.000.00 0.0009 C3 1.000.00 0.0010
Caja General C$  10,000.00 1% C%  10.000.00 0.0098
Bancos C$ 310,731.63 20% C% 18964455 19%%
Cuentas por cobrar C% 71,888.72 7% C% 13700578 13%
Inventario de MP C% 4223071 4% C% 4112028 4%
Inventario de Materiales v Suministt C% 221545 0.0020 C% 4.869.42 0.0048
Impuestos pagado por anticipado  C$  18,913.44 2% C$  19.380.17 2%
Total Activo Cotriente C% 457,038.95 42% C% 403.110.20 39%
Activos Fijos C% 623,830.15 58% C% 620.872.15 61%
Total Activo C% 1080.869.10 100%% C% 102398233 100%%
Pasivo v Capital
Proveedores C% 104,931.75 10% C% 150,058.32 15%
Gastos acum. Por pagar C% 29.677.97 3% C$ 5830483 6%
Retenc. Salatales vor pagar Cs 26772.84 2% C%  20.3503.55 3%
Impuestos por pagar C%  19,199.83 2% C$ 2747206 3%
Prestamos por pagar C/P C$  100,000.00 9% C%  95,166.77 974
Intereses por pagar C/P C% 2158396 2% C$ 1808386 2%
Total Paswo Corriente C% 302,166.35 28% C% 3784/79.39 37%
Prestamo por pagar LP C$  200,000.00 -18% C% 200.000.00 19%
Intereses por pagar L/P C% 4316791 4% Cs 4316791 4%
Total Paswo C% 54533426 50% C% 62184730 60%
Capital
Capital Social Inicial C% 74498097 69% C% 74493997 73%
Perdida Neta del Ejereicio C% (209,435.1%) -19%% C% (3242.8549D) -33%
Capital Total C% 535534.84 50% C$ 402.135.05 40%
Total Pastvo+Capital C% 1080,869.10 100% C% 1023 982.35 100%
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5.3.3.2.1. Andlisis Vertical

Se realizé analisis vertical a “Disefos y confecciones Lopez, S.A” el rubro de Bancos
es el mas representativo para los periodos analizados constituyendo el 47% y 68% del
total de activos corrientes para el afio 2010 y 2011 respectivamente lo que indica que la
liquidez de la entidad se ha visto afectada en el Gltimo periodo analizado. Esto a su vez se
genera a que las cuentas por cobrar aumentaron en un 34% del total de activos corrientes
para el afio 2011 a causa de que la recuperacion de la cartera ha disminuido notablemente
debido a que no se esté realizando una debida gestién de recuperacion de la misma.

Los activos no corrientes representan el 58% y 61% para los afios 2010 y 2011
respectivamente debido a que la entidad cuenta con las mismas maquinarias e
instalaciones del afio anterior (2010).

Los pasivos corrientes para el afio 2011 varian en relacion al 2010 representando el
37% y 28% respectivamente del total Pasivo méas Capital debido esto a que la entidad ha
aumentado sus obligaciones en cuentas por pagar proveedores lo que indica que se ha
incurrido en financiamiento a corto plazo por parte de los mismos. Se observé que la
entidad no ha recurrido a financiamiento a largo plazo representando en el 2011 el 24%
del total pasivo mas capital la entidad deberia optar por una fuente de financiamiento que
le permita lograr estabilizar la entidad y encaminarla a una situacion donde los recursos
se utilicen de una forma éptima y por consiguiente hacerle frente a las obligaciones que
se adquieren.

El capital social de la entidad no presento ningin cambio a diferencia de la Pérdida
neta del ejercicio que aumento en un 33% para el afio 2011 esto posterior a que la
entidad no logra recuperar en tiempo y forma sus cuentas por cobrar y que deberia de

buscar fuentes de financiamiento mas optimas.
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5.3.4. Andlisis comparativo del Estado de Resultado para los afios 2010 y 2011.

5.3.4.1. Analisis horizontal del Estado de Resultado

Disesios v corfecciones Lopez, S.A
Estado de Resultado
Para los afios termimdos al 31 de dicienbre del 2010 v 2011
Expresado en cordobas

Awmento 6 Denmmicion % Aurento 0 Dsnimicion

2010 2011 2010-2011 2010-2011

Ventas CS 1103 CS 155,76594 CS 45,402.83 4%

ostodevana CS CS 12195174 cs 32.900.42 3T
Tt ad Bruta Cs CS 33,77820 CS 12,502.41 3%
Gastos d= cparacion CS 163557603 CS 167.17785 CcS 158,54 1%
Peddade oprracon CS(144,703.26 CS (133,395.78 CS 30347 -8%
Gastos Srancisros CS (64,75187
Ctidad anies R CS$(206,455.13 CS (133,395.75 CS 76.035.34 369
PadidaNata CS(205.455.13 CS (133.3%6.75 CS 76,053.34 -36%

5.3.4.1.1. Anélisis Horizontal

Mediante analisis horizontal realizado a “Disefios y confecciones Lopez, S.A” se
obtuvo que las ventas para el afio 2011 aumentardn en un 41% en relacion al 2010 lo que
indica que la entidad obtuvo mayor actividad de trabajo y a esta misma causa debid
aumentar sus ingresos. La entidad deberia fortalecer sus estrategias de marketing con el
objetivo de aumentar la demanda del producto que se oferta a los clientes.

Los gastos de operacion como lo son los de administracion y ventas se mantuvieron
constantes durante el afio 2011 y solamente incrementaron en 1% debido a que las ventas
aumentaron un poco en relacion al afio anterior (2010) siendo estos necesarios para que
la empresa se encamine a su crecimiento y fortalecimiento de la misma.

La Pérdida neta disminuy0 en un 36% en el afio 2011 por ende la entidad obtuvo
menor perdida en relacion al afio 2010 esto es una sefial buena para la entidad pues puede

dejar de obtener perdidas todo esto obedece al incremento de las ventas.

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OR0OZCO 58



@ SEMINARIO DE GRADUACION

5.3.4.2. Analisis Vertical del Estado de Resultado

Disenos v confecciones Lopez. S.A
Estado de Resultado
Para los anos terminados al 31 de diciembre del 2010 v 2011

Expresado en cordobas

2010 % 2011 %
Ventas Cs 110,567.11 100% Cs 1553,769.94 00%
Costo de venta Cs 85.091.52 81% CS 121,891.74 78%
Utilidad Bruta Cs 21,275.79 19% Cs 33,778.20 22%
Gastos de Operacion CS 165.979.05 150% CS 167.177.99 107%
Perdida de operacion Ccs (144,705.26) -131% Ccs (133,395.79) -86%
Gastos Financieros Cs 64,751.87 58%
Utilidad antes del IR Cs (209.455.13) -189% Cs (133,389.79) -86%
Perdidaneta -209.455.13 -189% -133.388.7¢ -86%

5.3.4.2.1 Andlisis Vertical

Se realizo analisis vertical realizado a “Disefios y confecciones Lopez S.A” se obtuvo
que el incremento del costo de venta y los gastos de operacidn obedecieron al aumento
de las ventas registradas para el afio 2011 dicho comportamiento es normal por lo que la
entidad logrd crecer con respecto a los ingresos por ventas obtenidos.

A lo anterior mencionado obedece que la Pérdida neta haya disminuido por lo que en
el afio 2011 las pérdidas de dicha entidad fueron menores que el afio anterior

representado esto en un -86% en relacién al 2010 que fue un -189%.
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5.3.5. Razones Financieras
5.3.5.1. Razones de liquidez
5.3.5.1.1. Fondo de maniobra

Fondo De Maniobra = Activo Corriente -Pasivo Corriente
2010 2011

Fondo de
maniobra = 457,038.95 - 302,166.35 = 154,872.60 403,110.20 - 378,679.39 = 24,430.81

Grafico 1: Fondo de maniobra

500000 El fondo de maniobra ha disminuido
450000 N
para el afio 2011 a 24,430.82 lo que
400000
350000 indica que la entidad no cuenta con la
300000 u Activos
250000 corrientes | misma liquidez en relacion al capital de
200000 m Pasivos ) )
150000 corrientes | trabajo neto del afio anterior (2010) que
100000
fue de 154,872.60.
50000
0
2010 2011

Elaboracion propia

5.3.5.1.2. Fondo de maniobra sobre los activos circulantes

EL 6% de los activos circulantes constituyen el fondo que la entidad ha destinado como
capital de trabajo para mantener la liquidez lo cual es deficiente ya que la entidad no
cuenta con los recursos suficientes para financiar a largo plazo las operaciones de la

empresa.
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5.3.5.1.3. Razon Corriente

Razon circulante = Activos corrientes
Pasivos corrientes
2010 2011
Razén Circulante = 457,038.95 1.51 403,110.20 1.06
302,166.35 378,679.39

Grafico 2: Razo6n corriente

La razon corriente indica
que por cada unidad
monetaria de deuda a corto
plazo se cuenta con 1.06 de

activo corriente para cubrir

Elaboracién propia sus obligaciones lo que
significa que la entidad tiene menor liquidez en relacién al afio 2010 que fue de 1.51.
Existe capital propio para cubrir estas deudas pero si la empresa siguiese obteniendo

perdidas el valor del activo seguira decreciendo y podria llegar hacer insuficiente.

5.3.5.1.4. Prueba Acida

Prueba acida = Activo Corriente — inventario
Pasivo corriente
2010 2011
Prueba acida = 412,533.79 13 357,120.50 0.94
302,166.35 ' 378,679.39 '

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OR0OZCO 62



b

SEMINARIO DE GRADUACION

Grafico 3: Prueba Acida
La disponibilidad de fondos ha
disminuido. La relacion mas

sana se considera de 1:1 pero es

aceptable el ratio de 0.7 0 0.8,

en el periodo 2010 el ratio de

0,00 10000000 200000000  300,000.00 400,000.00  S00,000.00
1.37 es bueno, aunque para el

Elzboracisn Propia
afio 2011 disminuyo en 0.94 no se considera que este sea un problema, aiin se conserva
fondos para cubrir la deuda sin necesidad de realizar el inventario.

5.3.5.2. Razones de apalancamiento

5.3.5.2.1. Razon de deuda

Razén de deuda = Activo total
Deuda total
2010 2011
Razén de deuda = 1,080,869.10 1.98 1,023,982.35 1.64
545,334.26 621,847.30

Grafico 4: Razo6n de Deuda

La empresa presenta menor solvencia

1,200,000.00
para el periodo 2011 de 1.64 en relacion
1,000, 00000
B al afio 2010 que fue de 1.98. La entidad
600,000.00
400000.00 esta en capacidad de cubrir sus
200,000.00
000 obligaciones totales pero el riesgo que
2010 2011
Elaboracién propia esta sumiendo respecto al cumplimiento

de sus obligaciones generales con terceros ha aumentado.
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5.3.5.3. Razones de eficiencia o Actividad
5.3.5.3.1. Rotacién de activos totales
L, . _ Ventas
Rotacion de activos totales = ACtivos oIS
2010 2011
. . _ 110,567.11 155,769.94
Rotacion de Activos Totales = 1,080,860.10 0.10 1,023,982.35 0.15

Grafico 5:; Rotacion de Activos Totales

- M Rotacion al afio

ingresos por 0.15 unidades

2010

0 0.1 0.2 Elaboracién propia

y mantener una inversion tan alta y generar efectivo para satisfacer a sus fuentes.

5.3.5.3.2. Rotacién de Activos fijos

Rotacion activos Fijos = Ventas
Activos Fijos netos

2010

Rotacion activos Fijos = 110,567.11 0.18 155,769.94
623,830.15 620,872.15

Por cada unidad monetaria de

inversion en activos se genera

neto de la empresa se vuelve

monetarias. La empresa es intensa

en activos, por lo cual el margen

determinante para cubrir los costos

2011

0.25
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Grafico 6: Rotacion de Activos Fijos
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Elaboracioén propia

La rotacion de activos fijos ha sido mayor
0.25 para el afio 2011 en relacion al 2010 de
0.18; esto debido a que las ventas
aumentaron para el Gltimo afio estudiado lo

cual indica que se ha administrado de una

mejor manera los activos fijos en relacion al volumen de ventas.

5.3.5.3.3. Rotacion de Inventario

Rotacién De Inventario =

Rotacién De Inventario =

Costo de venta

Periodo de ventas =

(Dias)

Inventario
2010 2011
89,091.32 2 121,991.74 3
44,505.16 45,989.70
365.00 182.50 365.00 121.67
2.00 2.65

Grafico 7: Rotacién de Inventario

Qs) 080 10D

Flzhorzcidn propia WROTACION EN EL ARO

en vender 182.5 dias.

120 140 L&D

Durante el afio 2011 el inventario presento
una rotacion de 3 veces al afio tardando en
vender 121.67 dias lo cual indica que se han
aumentado las ventas y el periodo de dias en
vender han disminuido por lo que en el 2010

la rotacion es de 2 veces al afio y se tardaban
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5.3.5.3.4. Rotacion de cuentas por cobrar

Periodo de cobro Cuentas por cobrar

Ventas x dia
2010 2011
Periodo de cobro = 71,888.72 =237.32 137,095.78 321.24
302.92 426.77
2010 2011
1.54
indice de Rotacion = 365.00 365.00 1.14
237.32 321.24

Grafico 8: Rotacion de Cuentas por cobrar.

Se midié la capacidad de pago de los
clientes, para el primer afio (2010) es de

1.54 el tiempo que tarda en recuperar la

m 2010
®2011 | cartera de clientes lo cual es deficiente,
puesto que la cuentas se estan recuperando
Elaboracion Propia 1 vez al aﬁo, es decir, cada 237 diaS, lo

cual es demasiado lento; para el siguiente periodo (2011) la cartera se sigue recuperando
1 vez en el afio cada 321 dias lo cual aumento en relacion al afio anterior esto debido a
que la entidad tiene politicas de créditos muy flexibles que no estan permitiendo
recuperar en tiempo forma dicho efectivo esto evidentemente esta afectando la liquidez

de la empresa.
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5.3.5.3.5. Rotacion de cuentas por pagar

Rotacion cuentas por Compras
pagar Cuentas Por Pagar

365 Dias

Periodo Promedio De Pago - Rotacion De Cuentas Por pagar

2011
Rotacion De Cuentas Por _ 123,476.28 _ 1
Pagar 150,058.32
2011
. . _ 365 _ .
Periodo promedio de pago = — - 365 Dias

Se midié la capacidad de pago de la entidad para el afio 2011 el cudl es deficiente puesto
que las obligaciones con los acreedores se estan cubriendo una vez al afio. Tardando en

realizar dichos pagos 365 dias.
5.3.3.6. Ciclo de Conversion del Efectivo

Grafico 9: Ciclo de conversién del efectivo

Tiempo =10 442 67 dias
I 2 Ciclo Operativo % |
Edad Promedio del

I Inventano (EPT) | Periodo Promedio de Cobro (PPC) |

| 121.67 dias l 321 dias I
Compra a cuenta Cobro de
de Materiales v cuentas por
suministros e cobrar

materia prirna
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Entrada
de
Efecdvao
I Periodo Promedio de Pago (PPF) i i
I 3635 dias
-.'\ /h T7.67 dias
Fuente: Elaboracion Propia
Salida de
Efectivo

Disefo y Confecciones Lopez, S.A en el afio 2011 cuenta con un ciclo operativo
de 442.67 dias dentro del cual se encuentra contenido la edad promedio del inventario
121.67 dias y el periodo promedio de cobro 321 dias. La empresa cuenta con un ciclo de
conversion del efectivo de 77.67 dias resultando esto de la diferencia del ciclo operativo
menos los dias que tarda la entidad en pagarle a sus acreedores.

El ciclo de conversidn de efectivo de dicha entidad es muy lento obteniendo como
resultado de esto que la empresa tiene entradas de efectivo cada 77.67 de la inversion
realizada en dichos rubros anteriormente mencionados.

Recursos Invertidos por Disefios y Confecciones Lopez, S.A en este ciclo de

conversion del efectivo fueron:

Inventario = (C$45,989.70 (121.67/365) = C$ 15,330.20

(+) Cuentas por Cobrar = 137,095.78 (321/365) = 120,569.17

(-) Cuentas por Pagar = 150,058.32 (365/365) = 150,058.32
Recursos Invertidos (C$ 14,158.95)

Fuente: Elaboracién Propia
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5.3.5.4. Razones de rentabilidad

5.35.4.1. Margen neto de Utilidad

Margen neto de utilidad = Utilidad neta
Ventas
2010 2011
Margen neto de utilidad = (209,455.13) (1.90) (133,399.79) (0.86)
110,367.11 155,769.94

Grafico 10: Margen Neto De Utilidad
El ratio de esta razén no es nada

200,000.00

alentador puesto que la empresa ha

150,1000.00
100, L0 A A
S0.00000 obtenido perdida por ende el resultado
m UTILIDAD NETA
— e es negativo, indicando que después de
100,000.00
la venta del producto hay 0.86

200, 000,00
\ unidades monetarias de costo por

Elzboracicn propia

cubrir para el afio 2011 el cual disminuyo siendo en el 2010 de 1.90 unidades monetarias.

5.3.5.4.2. Rendimiento sobre Activos Totales (ROA)

Rendimiento sobre los Activos Totales = Utilidad neta
Activo total
2010 2011
(209,455.13) (133,399.79)
Rendimiento sobre los Activos Totales = (0.29) (0.13)
1080,869.10 1023,982.35

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OR0OZCO 69



SEMINARIO DE GRADUACION

Grafico 11: Rendimiento sobre los Activos Totales

Por cada unidad monetaria

1200,000.00
1000,000.00 invertida en activos hay un déficit
omOm de 0.1 | afio 2011 el cual
. r A
600,000.00 e 0.13 para el afio 2011 el cua
400,000.00 disminuyo en relacion al 2010 que
200,000.00
fue de 0.19 por cada unidad
10 11

200,000.00 . .

( : monetaria esto debido a que la
(400,000.00)

m Utilidad neta L
® Activo total empresa obtuvo menores pérdidas

Elzboracion propia
que el afio anterior (2010) esto a su
vez indica que hay una deficiencia en la inversion de activos, puesto cuanto mas alto sea

el grado de utilidad la empresa obtendra una mejor administracion de sus inversiones.

5.3.5.4.3. Rendimiento sobre el capital contable (ROE)

Rendimiento sobre el Capital Contable = Utilidad neta
Patrimonio
2010 2011
Rendimiento sobre _ (209,455.13) _ (133,399.79)  _
capital contable © 744989.97 =(0.28) 744,989.97 =(0.18)

Grafico 12: Rendimiento sobre el Capital Contable

No existe un ingreso neto
2 en el capital contable

® Patrimonio | comUn, puesto que la
Utilidad neta

entidad no esta

(400,000.0200,000.00) -  200,000.00400,000.00600,000.00800,000.00 obteniendo rendimiento

Elaboracion propia

de la operacién de la

empresa.
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5.3.5.5. Analisis Completo de razones financieras
5.3.5.5.1. Razones de liquidez

La empresa posee capital propio para cubrir sus compromisos de pago pero esto
peligra puesto que la liquidez de la empresa ha disminuido significativamente pudiendo
ocasionar que en el futuro esto sea insuficiente. La disponibilidad de fondos va
disminuyendo. Para el 2010 posee capital de trabajo suficiente que proporciona cierta
holgura entre las deudas y el efectivo disponible, pero esta disminuye para el 2011
indicando que los activos corrientes han bajado sus fuentes de financiamiento.
5.3.5.5.2. Razdn de apalancamiento

La empresa presenta solvencia posee capacidad de pago para hacerle frente a sus
obligaciones totales pero puede presentar insuficiencia en periodos futuros puesto que la
solvencia de la entidad ha disminuido por lo cual deberian de buscar fuentes de
patrimonio.
5.3.5.5.3. Razdn de actividad

La empresa cuenta con una administracion de activos fijos que le permite obtener
ingresos de los mismos de 0.15 unidades monetarias esto debido a que la entidad es
intensa en activos fijos. A su vez la rotacién de los activos fijos aumento en 0.25 para el
afio 2011 debido a que el volumen de ventas fue mayor que en 2010.

La rotacion del inventario ha logrado aumentar en 3 veces al afio y disminuir sus
dias que tardan en vender en 122 dias la entidad logro aumentar sus ventas y con esto
alcanzo un nivel de rotacion un poco mayor que el afio anterior (2010).

Por otra parte la empresa presenta serios problemas en la recuperacion de la

cartera ya que esta aumento para el afio 2011 rotando solamente 1 vez al afio y con un
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periodo de dias de recuperacion mayor que en 2010 siendo de 321 dias esto puede ser
ocasionado por politicas de crédito muy flexibles y una baja gestion de recuperacion de la
cartera.
5.3.5.5.4. Razdn de rentabilidad

La empresa no esta siendo rentable debido a que los accionistas no estan
recibiendo un beneficio de la operacion de la entidad, ya que dicha empresa solo esta
cubriendo las necesidades de la misma ya que se estan obteniendo perdidas en los

periodos analizados.
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5.3.6. Andlisis de Dupont

Ingresos por
ventas

33,778.20

Gastos de
Operacion

167,177.99

Activos
Corrientes

403,110.20

Activos No
Corrientes

620,872.15

Pérdida
neta

-133,399.79

Ventas

155,769.94

Ventas

155,769.94

Total Activos

1, 023,982.35

Pasivos
Corrientes

378,679.39

Total

—

—

Pasivos

621,847.30

Pasivos No
Corrientes

243,167.91

Patrimonio

402,135.05

Fuente: Elaboracion Propia

Margen Neto

(0.86)

Rotacién de
Activos
Totales

0.15

Total
Activos

1, 023,982.35

Patrimonio

402,135.05
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ROA = Margen neto x Rotacion de Activos Totales
2010 2011
ROA = (1.90) x 0.10 = (0.19) (0.86) x0.15= (0.13)
Rendimiento sobre Multiplicador de apalancamiento
ROE - X . .
los Activos Financiero
ROE = (13%) X 1.38 =  (18%)

Como se observa en la grafica del analisis de Dupont la relacion de inversion y
rendimiento es deficiente debido a que se han obtenido pérdidas en los periodos
analizados es por ello que los ratios estan en negativos, y en aumento de su déficit en
comparacion los dos periodos.

La entidad tiene que cubrir 0.86 unidades monetarias de costos después de cubrir
el costo de lo vendido esto multiplicado por el indice de rotacién de activos totales que
presento la entidad para el ultimo periodo de 0.15dara como resultado el (13%) de
rendimiento sobre los activos totales (ROA).

Al multiplicar el rendimiento sobre los activos (ROA) con el multiplicador de
apalancamiento financiero (MAF) se obtendra el retorno sobre el patrimonio el cual
indica que se obtienen perdidas por cada unidad monetaria de inversién en el patrimonio
de (18%). Es por ello que los accionistas no han obtenido un retorno sobre dicha

inversion.
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5.4 Conclusiones del caso préactico

Una vez realizados los analisis correspondientes a “Disefios y confecciones
Lopez, S.A.” para el periodo 2010-2011 se procedi6 a emitir un diagnostico de los
principales hallazgos en la entidad.

La empresa presenta una liquidez menor a la presentada en el periodo 2010 por lo
cual la entidad no podria seguir haciéndole frente a sus obligaciones en afios venideros si
presentase el mismo desenvolvimiento puesto que su capital de trabajo neto se vio
afectado lo cual incide en su nivel de solvencia siendo menor para el Gltimo afio
analizado (2011) ocasionando esto un riesgo al momento de asumir compromisos con
terceros.

La entidad presenta problemas con la recuperacion de la cartera ocasionado por
politicas de créditos flexibles que a su vez afectan la liquidez de la entidad se puede decir
que las ventas realizadas en el tltimo afio se concedieron al crédito puesto que la entidad
aumento el volumen de las mismas pero la entrada del efectivo liquido no obtuvo el
mismo efecto. A su vez la rotacién del inventario esta en proporcion del volumen de
ventas que se ha presentado por lo cual hubiera una mayor rotacién si estas (ventas)
aumentaran en gran parte.

Por otro lado la empresa esta cumpliendo con sus obligaciones de pago una vez al
afio siendo esto un ritmo lento, la entidad deberia disminuir los dias que tarda en pagarle
a sus acreedores. Por otra parte la entidad cuenta con un nimero amplio de activos fijos
dicha inversion esta generando ingresos que a su vez aumentarian si las ventas de la
misma tuvieran un volumen mayor lo que permitiria cubrir los costos de dicha inversion
y generar efectivo. Es por ello que los accionistas de dicha entidad no estan obteniendo
Rendimiento sobre sus inversiones puesto que la entidad ha presentado perdidas en los

periodos analizados.
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V. Conclusiones

Se conocid las generalidades de las finanzas a través del desarrollo del subtema el
cual permitio que afianzar los conocimientos que adquiridos anteriormente permitiendo
asi que los mismos se aplicaran al caso préctico estudiado en el presente seminario de
graduacion.

Se analizd las técnicas y estrategias que permitian elaborar un diagnostico
financiero correcto de la entidad que se estudié mediante los cuales se realizd analisis
horizontal y vertical a los Estados Financieros proporcionados por la misma
determinando asi que las cuentas por cobrar por pagar para el afio 2011aumentaron en
dicho periodo. De igual forma se realiz6 un anélisis de las razones financieras que reveld
que la empresa para el periodo 2011 presenta menor liquidez lo que incidi6 en el nivel de
solvencia para este mismo afio corriendo el riesgo de cumplimiento de sus obligaciones
con terceros. El analisis de Dupont se refleja que la entidad no esté siendo rentable por lo
que sus accionistas no estan obteniendo un retorno sobre sus inversiones.

Se elabor¢ diagndstico financiero a Disefios y Confecciones Lopez, S.A por
medio de los cuales se logré determinar que dicha entidad presenta sintomas como: el
déficit del resultado de las operaciones, mala rotacion en las cuentas por cobrar,
disminucion en el fondo de maniobra, asi como el alto contenido de activos fijos, la baja
rotacion de inventario, ciclo de conversion del efectivo muy lento. La empresa cuenta con
recursos que responden a sus obligaciones y con liquidez, pero los factores antes

mencionados pueden ocasionar problemas que con lleven a la quiebra dela entidad.
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SERIE 0™

ghia, a las 10 y 34 minutos de Ta mafiana del dia 26 de mayo de dos mil diez.-

/ANTE MI: Renata del Carmen Quiroz Castillo, mayor de edad soltero, Abogado y Notarlo o

Pablico-de la Republica de Nicaragua, con cédula de identidad ciudadana numero: (001-160370- -

OOGc) con domicilio y residencia en esta ciudad 'y con Reglstro CSJ nimero 006 y debidamente

‘Notariado durante un quinquenio-que finalizara el-dia-\VVeintisiete-de Febrero-detdosmit———————

Diecisiete, comparecen : 1) Claudia Gabriela Lopez Narvaez qU|en se |dent|f|ca con Cedula de ]

tIdentidad NUmero.002-030480; 2) Gema MatceJaAhzatado.szm,_quwn_SEJdﬂmﬁcamn.

‘Cédula de Tdentidad Numero 006-301278-067K; 3) Karina Gabriela Sanchez Calderénquiense |

R I i
|

identifica con Cédula de Identldad NUmero 001- 160184 0004c 4) Kateryn Jahoska Jarquin

Gutiérrez con cédula-de identidad 003-241287-0056-A, 5)Santos Santamaria-con-cedula-de

identidad 004-120378-0043B, todos ellos solteros, mayores de edad Nlcaraguenses y de éste

domlcmo - Doy fe de cumpllr con la obligacion de identificar a Ios comparecientes con sus

' rrespectivas-cedulas-de-identidad-Nicaragiiense, y-de-que-a-mi-juicio-todos-los-comparecientes ————————

tienen la capamdad CIVI| necesaria para obllgarse y contratar en especial para el otorgamiento de

Leste acto en el que cada uno de ellos procede en su propio nombre e interés.- Hablan

‘t:onjuntameme Tos comparecientes y dicen que han dispuesto constituir una-Sociedad de caracter ———

Mercantll de naturaleza anonlma la cual se regira por las estlpuIaC|ones que a contlnuaC|on se

presa: PRIMERA: Denominacion y Domicilio. La Sociedad se denominara DISENOS Y

"CONFECCIONES LOPEZ, denominacion que podra abreviarse como Ditex SA: — —
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" permitido por las Leyes de Nicaragua.- Correspondera a la Asamblea General de Accionistas 0 a

la Junta Directiva, en su caso, emltlr el acuerdo 0 resolucmn creadora de estas agencias,

|.sucursales.u-oficinas,y-su Certificacion.bastara, por-lo.que-hace ala-Sociedad,.como.documento

@%;{ SEMINARIO DE GRADUACION

\l !\ll "U"

£ wu‘ nL -

“TESTIMONIO?™"™
' El domicilio de la Sociedad sera Plaza caracol 2 %2 ¢ abajo, casa 55,

partamento de Managua, pero podra establecer sucursales 0 agenuas en

gar de la Republica-de-Nicaragua-o-en-el extranjero, siempre que-esto-sea !

legitimo para acreditar la constitucion de estas agencias o sucursales.- SEGUNDA: Objeto. El

“objeto de la Sociedad sera la compra-venta de telas. En fin, tendra facultades la Sociedad de

—ampliar-su objeto-con-solo-gue-asi-lo-dispongan-los-socios en-Asamblea General de-Accionistas,

ya 'queﬁlé ahterior enumeracion es enunciativa y deknﬁigijha‘méheré"takativa'sién'do entendido que

~para la consecucion de Ios intereses Iegltlmos de su objeto y flnalldad la Empresa podra adquirir

toda clase-de bienes, derechos;-acciones; propiedades-y-celebrar-todos-los-actos-y-contratos—

civiles, mercantiles y de cualquier otro tipo que sean necesarios, convenio incidentes o

concurrentes a la obtencion de sus fines sociales d dentro del marco de Ias Ieyes de Nlcaragua -

TERCERA: -Duracion. La Sociedad tendra un-periodo de duracion de noventa'y nueve afiosa

contar de la fecha de inscripcion de su pacto social y estatutos en el correspondiente Registro

Plblico Mercantil; no Obstante, los socios podran empezar de inmediato las operaciones
sociales.-La existencia de-la Sociedad-automaticamente se prorrogara por-un-periodo-igual, si-— -
ninguno de los socios pide expresamente su disolucion y consecuentemente su I|qU|daC|0n enun

plazo no menor de seis meses de ant|C|paC|on a Ia fecha de vencimiento del plazo de__su.

duracion.-CUARTA: Capital Social y Acciones. El Capital Social, escriturado, suscrito-y— e

pagado, sera por la suma de Novecientos mil cordobas netos (C$ 744,989.97), representadoy

dividido en 600 acciones de C$1,241.65 cada una, y que conferiran iguales derechos a los socios.

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OROZCO
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previa peticion de los socios 'y autorizacién ad hoc de Ta Junta Directiva.- EI Capital Social podra

formalldades prescritas en este Pacto Social y en los Estatutos, de conformidad a las leyes de la

'Republica de Nicaragua.- Encaso de aumento del capital, los accionistas gozaran-del derecho-de

suscribir un nimero de acciones de la nueva emision, proporcional al de las acciones que posean

a la fecha de la nueva emision. Este derecho deberan ejercerlo dentro del plazo que al efecto se

* -sefiale, so pena de perder el derecho de adquirirlas QUINTA: Asamblea General de -

Accionistas. La autoridad maxima de esta Sociedad es la Asamblea General de Accionistas.- Por

_conS|gmente Ias resolumones que Iegalmente adopte, seran obllgatorlas tanto para Ia Somedad

‘como-para los-accionistas;-aun-cuando-éstos-ne-hubiesen-participado-en-la-sesién-o-hubiesen

manifestado su desacuerdo con la resolucion tomada.- La Asamblea General de Accionistas seran
ordinarias y extraordinarias.- Las ordinarias deberan celebrarse una vez al afio, durante los dos
primeros--meses-posteriores al cierre del afio fiscal.- Las extraordinarias se celebraran cuando
sean convocadas por la Junta Directiva, ya sea por solicitud de Ia misma, de su Presidente o bien
:por soI|C|tud presentada a éste drgano, por socios que representen el cuarenta por ciento (40%)
_del Capital Social.- Las convocatorias para ambas clases de Asamblea General de Accionistas se
:‘ hardn mediante aviso enviado a los socios a la direcciéon que tengan registrada-en-el-Libro-de————~ -
| Reglstro de Acmones de Ia Souedad 2 ademas mediante el aviso que debera en un diario de

circulacion nacional, al menos con quince dias de anticipacion al dia en que haya de celebrarse la

—— —

!
|
|
3
|
|

Asamblea.- Estos-quince-dias-no-incluiran-el-dia-de-la-publicacion.del.respectivo aviso, nieldia. .|

de celebracion de la Asamblea General de Accionistas.

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OROZCO
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fecha y hora en que se verificara; el aviso _para la convocatoria a la _
CA - . . :

Asamblea Extraordinaria deberd contener, adem&s de los datos mencionados, la’/Agenda para

ésta.- Para ambas Asambleas, en primera citacion, el quérum se formara con la asistencia del

setenta y cinco por ciento del Capital Social (75%), equivalente a las tres cuartas partes, en

- tanto-la-segunda-citacion, el quérum-se-formaréa con-el-nimero-de-socios o porcentaje del
‘Capital Social que asista. SEXTA: Junta Directiva. La Administracion de la Sociedad, la
ejercera una Junta Directiva compuesta por un Presidente, un Vicepresidente, un Secretario,
un-Tesorero y-un-Vocal, los cuales-seran-electos-por-la-Asamblea-General de Accionistas, por

mayoria de votos, en la sesién que corresponda; estos ejerceran sus funciones durante un

periodo de tres afos, pudiendo ser reelectos. Si por cualquier motivo faltare de manera

temporal-el Presidente,-lo-sustituira-el-Viicepresidente,-y-a-falta-de-los-dos-sera-el—Secretario.

{55, En el caso de convocatoria a Asamblea Ordinaria, éste aviso debera

quien tendra la responsabilidad de Ia direccion de la empresa. Si la falta fuere absoluta, el

sustituto_t(_erminaré el periodo del sustitqid(.).: !szlAJ'y_r_]ta Directi_va qué Hubie-s.e sido elégida,_r
continuara-en-funciones mientras no.tome posesion la nueva Junta Directiva.. Las decisiones
de’la’Junta Directiva se acordaran por mayoria de votos y en caso de empate, el Presidente
A te_nqré doble voto.- El Presidente seré el representan te de la Sociedad tanto judicial como
extrajudicialmente, con todas las facultades de un Apoderado Generalisimo, y podra otorgar
Poder-General al Gerente de la-Sociedad, para-asuntos-judiciales-o-administrativos;-con-las
facultades especiales indicadas en el articulo tres mil trescientos cincuenta y siete del Cadigo
Ciy[l_»vigentg._§_E'.I:3:'rlA’Iil\r/lA: Contabilidad, Balances, Utilidades y Pérdidas. La C9ntib_|llgad

de la Sociedad se llevara-por-el-método.de la-doble partida, todo.de.acuerdo a lo establecido

por el Codigo de Comercio de la Republica de Nicaragua, sin perjuicio de poder utilizar fos

BRA. KARINA GABRIELA SANCHEZ CALDERON
BRA. GEMA MARCELA ALVARADO OROZCO
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L|bros 0 sistemas auxnlares mformatlzados que sean necesarlos
computaran a partir del dia uno de Julio de un afio, al dia treinta de Junio del afio siguiente, 0
en la fecha que las autoridades fiscales de la Republica de Nicaragua lo exijan. Asi se

—.expresaron los otorgantes bien instruidos por.mi el Notario acerca del valor, objeto y

| trascendencia legal de este acto, de las cIéusuIaS'generales gue aseguran su validez y de las

espemales gue contiene, de las que envuelven renunmas y estlpuIaC|ones |mpI|C|tas y

ente con-todos-los-requisitos.de-Ley.--Los.ejercicios.econémicosse ..

. -explicitas.asi como.de las que en.concreto se-han-hecho. Y leida que fue la presente escrituraa..

los Comparecientes la encuentran conforme, aprueban, ratifican sin hacerle modificacién

B alguna Y f|rman conmlgo eI Notarlo que doy fe de todo Io reIaC|onado

Claudia Gabriela Lopez Narvaez  Kateryn Jahoska Jarqum Gutiérrez

Karina Gabriela Sdnchez Calderén __Gema Marcela Alvarado Orozco .

José Santos Santamaria Calero
Abogado y Notario Publico
~Pasé ante mf, del 01 del folio 10 al 03 del folio 10 de éste mi Protocolo Numero2091 que

IIevo en el corriente afio.- A solicitud de Claudia Gabriela Lopez Narvaez en su calidad de

. |_Presidente de Disefios ;LConfecuones Lopez extiendo este Primer Testimonio en 3 hOJaS utiles

de papel sellado de Ley, Serie A. NUumeros: 007,008,009 las cuales rubrico, firmo-y selto-en-la

C|udad de Managua, alas 11 y 56 minutos de la mafiana del 20 de diciembre de dos mil cinco.

- — ——— e cr e o S ———
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Anexo 2: Organigrama de la empresa.

l Gerencia
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l I Departamento Departamento Departamento | § Departamento Contador
| :
Amxiliar Auxiliar
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Anexo 3: Resumen de razones financieras.

Nombre

Fondo de maniobra

Razdn circulante

Prueba acida

Razén de deuda

Rotacion de activos totales
Rotacién de activos fijos
Rotacion de inventarios
Periodo de ventas (dias)

Periodo de cobro

Indice de rotacion

Margen neto de utilidad

Rendimiento de Activos
Totales(ROA)
Rendimiento de patrimonio
(ROE)

Fuente: Elaboracion propia

Formula

Razones De Liquidez

Activo corriente — Pasivo corriente

Activos corrientes
Pasivos corrientes

Activos corrientes — Inventarios

Pasivo corrientes

Razones de apalancamiento
Activo total
Deuda total

Razones de eficiencia
Ventas
Activos totales
Ventas
Activos fijos netos
Costo de venta
inventarios
365
Rotacidn de inventarios
Cuentas por cobrar
Ventas por dias

365

Periodo promedio de cobro

Razones de rentabilidad

Utilidad Neta
Ventas
Utilidad neta
Activos totales
Utilidad neta
Patrimonio

RESULTADO

2010

1.51 veces

1.37 veces

1.98%

0.10 veces
0.18 veces
2.00 veces
182.50 dias

237.32 dias

1.54 veces

(1.90) %
(0.19)%

(0.28)%

2011

C$154,872.60 C$24, 430.81

1.06 veces

0.94 veces

1.64%

0.15 veces
0.25 veces
2.65 veces
137.5 dias

321.24 dias

1.14 veces

(0.86)%
(0.13)%

(0.18)%
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