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RESUMEN

El presente trabajo “El andlisis de los estados financieros: papel en la toma de
decisiones gerenciales”, se basa en un diagnostico de la situacion financiera
mediante la aplicacion de los métodos y las técnicas de analisis e interpretacion
de los estados financieros, deduciendo un conjunto de medidas y relaciones
propias y utiles en la toma de decisiones gerenciales. En consecuencia, la funcion
esencial del analisis de los estados financieros, es convertir los datos en
informacion util, razon por la cual debe ser basicamente decisional. Se trata de un
proceso de reflexion con el fin de evaluar la situacion financiera actual, debido a la
importancia que reviste evaluar objetivamente el trabajo de la organizacion hacia
la actividad econdmica que tiene incidencia significativa en el logro de la eficiencia

y eficacia empresarial.

Palabras Claves : Analisis Financiero, Métodos de Analisis Financiero, Analisis
Econdmico, Analisis y Planificacion Financiera, Rentabilidad Econdmica,

Rentabilidad Financiera.

SUMMARY

This paper "Analysis of financial statements: role in management decision
making," is based on an assessment of the financial situation by applying the
methods and techniques of analysis and interpretation of financial statements by
deducting a set measures and own relationships and useful in making
management decisions. Consequently, the essential function of financial
statement analysis, is to convert data into useful information, why should be
basically decisional. This is a reflection process in order to assess the current
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financial situation due to the importance of objectively assessing the work of the
organization to economic activity have a significant impact on achieving efficiency
and business efficiency.

Key words : Financial Analysis, Financial Analysis Methods, Economic Analysis,

Financial Analysis and planification, Economic Profitability, Financial Profitability.

INTRODUCCION

Las finanzas dentro de la contabilidad ocupan un rol fundamental y es la gestion y
administracion de las finanzas una disciplina moderna que tuvo sus comienzos en
el siglo XIX, la palabra “finanzas” tiene su origen del latin “finis” cuyo significado
es finalizar, el “Pago Monetario”, como sistema de relaciones monetarias
encaminadas a la formacion y distribuciéon de fondos que aseguran la existencia
del funcionamiento econdmico. Se puede sintetizar “que las finanzas son
consideradas como el arte y la ciencia de administrar dinero.”

De ahi que la administracion financiera tiene como objetivo fundamental
“maximizar el valor de mercado de la empresa.”, fin sefialado por diferentes
autores; estudiosos e investigadores del tema como: Franco Modigliani y Merton
Miller (1958), Bierman y Smidt (1977), Weston y Brigham (1995), Gitman, L.
(2006).

El éxito de este objetivo esta en la respuesta a dos preguntas basicas que le da el
especialista de finanzas en un negocio: en primer lugar, ¢En qué activos debe
invertir la empresa?, y en segundo lugar, ¢Con qué fuentes se van a financiar
dichas inversiones?, la respuesta a la primera y segunda interrogante estan
relacionadas con las decisiones de inversion y las decisiones de financiamiento
respectivamente.

Para lograr el objetivo de la administracion financiera se debe tomar ventajas de
los puntos fuertes de la empresa y corregir sus puntos débiles. El analisis de los

2 “Gesti6n y Administraciéon”: Economia y Finanz4g&n linea],
<http://www.gestionyadministracion.com/finanzas[Gonsultado 22-10-2008].

® GARCIA SUAREZ, ARLENIS., (2005): “Resefia histérida la evolucion de la ciencia financiera”, [En
linea], <http://www.monografias.com/trabajos20/finas/finanzas.shtml>, [Consultado 22-10-2008].
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estados financieros contribuye a este efecto, el cual incluye una comparacion del
desempeiio de la empresa frente al de otras dentro de la misma industria.

La interpretacidn y el analisis de los estados financieros, constituyen una actividad
mental, la cual consiste en la utilizacion de los datos de la contabilidad para
descubrir y revelar hechos econdmicos del pasado y del futuro en relacion con la
actividad economica que se desarrolle. Es evidente que la experiencia y el intimo
conocimiento del analista de la empresa juegan un papel importante en ese
estudio y, para que resulte eficaz suele estudiarlos no solo como una evidencia de
la situacion desplegada por la empresa, sino también como una guia para
cometer acciones futuras.

Es necesario aclarar que la contabilidad se centra en la forma en que se hacen
los estados financieros, mientras que las finanzas se refiere a como dichos
documentos son usados por la administracion para mejorar el desempeiio de la
empresa y por los inversionistas para asignar un valor a las acciones de ésta.

Por todo lo anterior el objetivo de este material de estudio es: Presentar un
recuento de los diferentes métodos, técnicas y procedimientos de analisis para
diagnosticar la situacion financiera empresarial que contribuyen a la eficiencia en

la toma de decisiones gerenciales.

DESARROLLO

« El andlisis financiero
El diccionario econdmico define analisis econdmico como: “proceso discursivo en
general, es la operacion l6gica consistente en la descomposicion del fenomeno en

" “Analizar

sus partes reales y cuyo objetivo es determinar las causas del mismo.
significa estudiar, examinar, observar el comportamiento de un suceso. Para
lograrlo con veracidad y exactitud es necesario ser profundos, lo que implica no
limitar el andlisis al todo, ya que ademas de ser superficial, puede conducir al

analista a conclusiones erréneas.”.

* ESTRADA SANTANDER, JOSE LUIS., (1987). “DiccionarEconémico”, La Habana: Editora Politica,
Pag. 7.

® DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Importancide analizar los estados financieros”, La
Habana: Editorial Centro de Estudios Contablesriéiesios y de Seguros (CECOFIS), Pag. 8.
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De ahi que el andlisis de la situacion econdmico financiera implica la observacion
de las debilidades y puntos fuertes que presentan las empresas. A partir de la
informacion de los estados financieros se relacionan los datos del balance general
y el estado de resultados para formar los ratios, que constituyen una de las
herramientas del andlisis para caracterizar la liquidez, actividad, y los niveles de
endeudamiento y rentabilidad de la empresa.

“Utilizando los datos que se encuentran en estos estados, pueden calcularse
diferentes razones que permiten la evaluacion de determinados aspectos del
funcionamiento de la empresa.”

El objetivo de este andlisis e interpretacion de los estados financieros, es
proporcionar informacién acerca de la situacion financiera, operaciones y cambios
en la misma, valido para una gran variedad de usuarios (acreedores, el estado,
inversionistas, compafias de seguro, sindicato de trabajadores y el publico en
general) en la toma de decisiones de indole econdmica.

Especificando “Que el propésito del analisis financiero consiste en examinar las
cifras contables para determinar el grado de eficiencia en que una empresa esté
elaborando y vendiendo sus bienes fisicos y sus servicios.””

El proceso de andlisis financiero se fundamenta en la aplicaciéon de herramientas
y de un conjunto de técnicas que se aplican a los estados financieros, con la
intenciobn de obtener medidas y relaciones cuantitativas que sefialen el
comportamiento, no sélo de la entidad econémica sino también de algunas de sus
variables mas significativas e importantes.

Por lo tanto queda definido de la forma siguiente “El andlisis de estados
financieros normalmente se refiere al calculo de razones para evaluar el
funcionamiento pasado, presente y proyectado de la empresa.”™

Por otra parte “Los estados financieros son informes preparados periédicamente,
cuya responsabilidad recae en los administradores del ente econdmico y que

tienen como objetivo suministrar informacion financiera a todos los usuarios

® GITMAN, L., (2006). “Fundamentos de AdministraciBmanciera”, La Habana Editorial Félix Varela,
Pag. 48.

"WESTON, T. F., (2006). “Fundamentos de Administiad=inanciera”, La Habana: Editorial Félix Varela,
Vol. ., Pag. 55.

8 GITMAN, L., (2006). “Fundamentos de AdministraciBmanciera”, La Habana: Editorial Félix Varela,
Péag. 48.
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interesados en conocer los resultados operacionales y la situacibn economica
financiera de la organizacion.”
Los estados financieros permiten analizar la informacién mediante la cual
podemos evaluar la situacion econdémica y financiera de una empresa, ya que los
mismos muestran la informacidon necesaria que se requiere para conocer la
gestion de la empresa en un periodo determinado.
La importancia que tiene el analisis financiero, ademas de informar los resultados
obtenidos, en cada ejercicio econémico, es decir, cuando se ha ganado o perdido
en un periodo de tiempo determinado, precisa las causas de dichos resultados.
El andlisis financiero utiliza ciertas técnicas, al investigar y enjuiciar, a través de la
informacion contable, cuales han sido las causas y los efectos de la gestién de la
empresa para llegar a su actual situacion y asi predecir dentro de ciertos limites
cual sera su desarrollo en el futuro para tomar decisiones consecuentes.
“En término general analisis de estados financieros se refiere al arte de analizar e
interpretar los estados financieros. Para aplicar de manera eficaz este arte, es
preciso establecer un procedimiento sistematico y l6gico que sirva como base
para tomar decisiones.”® Por ello, explicar los objetivos del andlisis financiero no
puede hacerse sin involucrar los propositos de la informacion financiera. Estas
técnicas y herramientas pueden confundirse con lo que es, propiamente, la
informacion financiera.

Dichos objetivos persiguen, basicamente, informar sobre la situacién econdémica de

la empresa, los resultados de las operaciones y los cambios en su situacion

financiera, para que los diversos usuarios de la informacién financiera puedan:

1. Conocer, estudiar, comparar y analizar las tendencias de las diferentes variables
financieras que intervienen o son producto de las operaciones econdmicas de
una empresa.

2. Evaluar la situacion financiera de la organizacion; es decir, su solvencia y

liquidez asi como su capacidad para generar recursos.

® GOMEZ SANCHEZ, PIEDAD., (2005): “Fundamentos den@wilidad y Anélisis Financiero” [En linea]
<http://www.eia.edu.co/sitios/proteccion/index_avols/Estados%20financieros%20Documento%202.ppt#2
56,1>, [Consultado 22-10-2008].

Y DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Analisis aavés de Razones Financieras”, La Habana:
Editorial Centro de Estudios Contables Financigrde Seguros (CECOFIS), Pag. 48.
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3. Verificar la coherencia de los datos informados en los estados financieros con la
realidad econOmica y estructural de la empresa.

4. Tomar decisiones de inversién y crédito, con el proposito de asegurar su
rentabilidad y recuperabilidad.

5. Determinar el origen y las caracteristicas de los recursos financieros de la
empresa, de donde provienen, como se invierten y que rendimiento generan o
gue se puede esperar de ellos.

6 Calificar la gestion de los directivos y administradores, por medio de evaluaciones
globales sobre la forma en que han sido manejados sus activos y planificada la
rentabilidad, solvencia y capacidad de crecimiento del negocio.

En general, los objetivos del analisis financiero se fijan en la bdsqueda de la
medicion de la rentabilidad de la empresa a través de sus resultados y en la
realidad y liquidez de su situacion financiera, para poder determinar su estado
actual y predecir su evolucion en el futuro. Por lo tanto, el cumplimiento de estos
objetivos dependera de la calidad de los datos, cuantitativos y cualitativos, e
informaciones financieras que sirven de base para el analisis.
Las caracteristicas fundamentales que debe cumplir la informacién financiera para
desarrollar el objetivo de dicho analisis son: utilidad y confiabilidad.
La utilidad como caracteristica de la informacion financiera, es la cualidad de
adecuar esta al propdsito de los usuarios entre los que se encuentran los
accionistas, los inversionistas, los trabajadores, los proveedores, los acreedores,
el gobierno, y en general la sociedad.
La confiabilidad de los estados financieros refleja la veracidad de lo que sucede
en la empresa durante el periodo de analisis de la situacion financiera
Se puede resumir el concepto de andlisis financiero como el estudio de los
documentos necesarios (estado de resultados y balance general) que contienen
una recopilacion de datos contables derivados de los hechos econdmicos de un
periodo determinado; con la finalidad de calcular diferentes indicadores financieros
para la evaluacion y proyeccion de una empresa en el futuro incidiendo en la toma
de decisiones.

O dicho de otra forma como el grupo de principios y procedimientos empleados

para transformar la informacién basica contable, financiera y econdémica en

informacion procesada y util para la toma de decisiones sobre inversiones.



El andlisis de los estados financieros: papel en la toma de decisiones
gerenciales.

Autoras: Dra. Adelfa Dignora Alarcén Armenteros

Lic. Elvira Ismary Ulloa Paz

Mediante el analisis de los estados financieros se puede elaborar un diagndstico
de la situacion econdmico — financiera de la empresa. Para que el diagnostico sea
atil debe comprender los siguientes aspectos:

» Ultilizar toda la informacién que se considere relevante.

» Utilizacion de las técnicas correctas de andlisis y su correspondiente

evaluacion.
» Realizar el andlisis a tiempo.
» Sugerencia de medidas para solucionar los problemas, tanto internos como
externos.

El andlisis periddico es una herramienta clave, aunque no la Unica, para la gestion
correcta de la empresa. El analisis mensual permite acotar con mas exactitud la
aparicion de los problemas, pues el periodo de analisis de los hechos econémicos
es pequeiio, lo que lo convierte en un arma muy potente, considerando que a
través de esta actividad pueden revelarse variadas sefiales de alerta, como las
siguientes:

» Capacidad de pagos deteriorados.
Insuficiente tesoreria.
Saldos excesivos en cuentas por cobrar y por pagar.
Exceso de inventarios.
Exceso de inversiones a largo plazo.
Exceso de deudas o de capital.
Origen y aplicacion de sus fondos.
Variacion de su capital de trabajo.
Contraccion de sus ventas.

Deterioro de sus costos y gastos.

YV V.V V V V V V V V

Costos financieros elevados.
» Déficit de efectivo.
Limitaciones de los estados financieros.
» Solo brindan informacién de los hechos ocurridos que pueden expresarse
en términos monetarios.
» Son influenciadas por la diferencia de criterios que puedan tener las
personas que lo confeccionan.

» Son una fotografia del presente, valorados a costo histérico.
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» Necesidad de informar periodos cortos, lo que genera diferentes

estimaciones.

Existen manipulaciones de los principios generalmente aceptados de la
contabilidad, que varian las partidas de los estados financieros por la
utilizacion de diferentes métodos de valoracion (inventarios, depreciacion).
Desconocer el valor del dinero en el tiempo, presentando partidas no
circulantes que han sido valuadas en unidades monetarias de diferentes

afios, con distintos valores reales de compra.

Las enfermedades mas comunes de la empresa pueden ser clasificadas por

exceso o por defecto.

Por exceso.

1.

Sobre inversién de inventarios: es cuando existe desproporcién de los
inventarios por compra o por una producciéon no equilibrada por falta de
coordinacion y por deficiencias en las ventas. Ademas por falta de
coordinacién de las funciones de compra, produccién o presentacion de
servicio.

Sobre inversion de cuentas por cobrar: existe cuando la empresa ha
seguido una politica liberal en la concesion de créditos o bien cuando las
cobranzas han sido deficientes por lo tanto no hay correspondencia en las
ventas y los cobros.

Sobre Inversion de activos fijos: existe cuando la inversién de tales activos
no guarda proporcion con los demas valores del activo o bien no existe
correspondencia entre la capacidad maxima de produccién y la produccién

real.

Por defecto.

1.

Insuficiencia de capital o exceso de deudas: aparece cuando las fuentes de
financiamiento estan fuera de proporcion, es decir, cuando el capital propio
es inferior en relacién con el capital ajeno o pasivo.

Insuficiencia de utilidades: existe cuando las utilidades son relativamente
inferiores en la proporcion al capital invertido, volumen de operacion y

capacidad de la misma.
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3. Insuficiencia de liquidez: existe cuando la entidad no tiene capacidad de
pago de forma inmediata, es decir, no posee suficientes activos disponibles
(efectivos para hacerle frente a sus obligaciones mas urgentes).
Como ya se ha sefialado, el andlisis contribuye a fundamentar decisiones
inteligentes. Estas decisiones abarcan un amplio abanico, donde se incluyen:

» Soluciones operativas.

» Elaboracién de planes.

» Preparaciéon de programas de accion.

» Disefo de politicas.

» Establecimiento de objetivos.
En resumen, el andlisis financiero es un instrumento de trabajo tanto para los
directores o gerentes financieros mediante el cual se pueden obtener indices y
relaciones cuantitativas de las diferentes variables que intervienen en los procesos
operativos y funcionales de las empresas y que han sido registrados en la
contabilidad del ente econdmico. Mediante su uso racional se ejercen las funciones
de conversién, seleccion, prevision, diagndstico, evaluacion y decision; todas ellas
presentes en la gestién y administracién de empresas.

» Técnicas y métodos de analisis financiero

La vida de una empresa esta sujeta a la habilidad con que se administren sus
finanzas. Aun cuando una empresa esté bien dirigida en sus aspectos de
produccion, ventas y utilidades, estas caracteristicas solamente no son
indicadores completos de su administracion financiera, de tal forma: “El valor de
los métodos de analisis radica en la informacién que suministren para ayudar a
hacer correctas y definidas decisiones, asi como de la orientacion hacia la
determinacion de las causas o de las relaciones de dependencia de los hechos y
tendencias.”! La formulacién de una estrategia empresarial se hace patente a
partir de la concepcion de un conjunto de objetivos y lineas de accién orientada
hacia el futuro, como expresion de una voluntad de la empresa frente a los
muchos factores que condicionan su evolucion. Para llevar a cabo este analisis
existen diferentes técnicas o procedimientos que comunmente se emplean en el

estudio de la situacion financiera empresarial:

YUSOTO, LAURO.; (2007): “Razones Financieras”, [EreH]
<http://www.mitecnologico.com/Main/RazonesFinancétgConsultado 25-4-2008].
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I. Método de Analisis Vertical.
a) Técnica de Porcientos Integrales.
b) Técnica de Razones Simples o Estandar.
Il. Método de Analisis Horizontal.
a) Técnica de Aumentos y Disminuciones.
lll. Método de Andlisis Histarico.
a) Técnica de Tendencia.
IV. Método de Analisis Proyectado.
a) Técnica de Punto de equilibrio.
b) Estado de Cambio de la Situacion Financiera.

V. Método Grafico.

A continuacion se explican cada uno de estos métodos para un mejor desarrollo y

comprension de esta tematica.
I. Método de Andlisis Vertical o Estatico: es un analisis estatico que se
emplea para examinar estados financieros como el balance general y el
estado de resultados de un periodo, para conocer su situacién o resultados,
comparando las cifras en forma vertical.

Para este método existen dos técnicas o procedimientos.

a) Técnica de porcientos integrales: consiste en determinar la
composicién porcentual de cada cuenta del activo, pasivo y patrimonio,
tomando como base el valor del activo total y el porcentaje que representa
cada elemento del estado de resultados a partir de las ventas netas.

Porciento Integral = Cifra Parcial x100

Cifra Base

(L) Este método expresa en porcentajes las cifras de los estados financieros. En

primer lugar, el balance general en porcientos integrales indica la proporcion en
gue se encuentran invertidos en cada tipo o clase de activo los recursos totales de
la empresa, asi como la proporcion en que estan financiados, tanto por los
acreedores como por los accionistas de la misma. En segundo lugar, el estado de
resultados elaborado en porcientos integrales muestra el porcentaje de
participacion de las diversas partidas de costos y gastos, asi como el porcentaje

que representa la utilidad obtenida, respecto de las ventas totales.
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b) Técnica de razones simples o estandar: consiste en determinar las
diferentes relaciones de dependencia que existen al comparar
geométricamente las cifras de dos o0 mas conceptos que integran el contenido
de los estados financieros de una empresa determinada “Una razén es una
simple expresion matematica de la relacidbn de una partida con otra; es el
cociente entre magnitudes que tienen una cierta relacion significativa y por
este motivo se comparan, de manera tal, que para variar el comportamiento
del resultado de la razén, se pueda tomar una accidn correctiva sobre
cualquiera de las partidas que la determinaron o sobre ambas, aunque una
interpretacion completa de una razén frecuentemente requiere investigacion
adicional de los datos basicos. Las razones constituyen una ayuda para el
anélisis e interpretacién, pero no sustituyen un buen juicio analitico.”**'De tal
forma, un analisis de razones financieras practicado para una empresa a lo
largo del tiempo, o0 un analisis comparativo de empresas debe ser interpretado
con juicio.”™?

Existen diferentes ratios para ayudar al analisis financiero y a la toma de
decisiones estas pueden clasificarse por:
La naturaleza de sus cifras:

v' Razones estaticas: cuando el antecedente y el consecuente proceden de
un estado financiero estatico como el estado de balance general.

v' Razones dinamicas: cuando el antecedente y el consecuente proceden de
un estado financiero dindmico como el estado de resultado.

v' Razones estatico — dinamicas: cuando el antecedente corresponde a un
estado financiero estatico y el consecuente con un estado financiero
dinamico.

Por su aplicacion u objetivos.
“Las razones de liquidez: se utilizan como medio de apreciar la capacidad de la
empresa para hacer frente o garantizar sus obligaciones a corto plazo, como es la

(liquidez general, liguidez inmediata o prueba acida y disponibilidad).

12 DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Andlisis aavés de Razones Financieras”, La Habana:
Editorial Centro de Estudios Contables Financigrde Seguros (CECOFIS), Pag. 47.

3 WESTON, T. F., (2006). “Fundamentos de Administrad=inanciera”, La Habana: Editorial Félix Varela,

Vol. I., Pag. 89.
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La razon de solvencia: mide la capacidad de la empresa para garantizar la
totalidad de sus deudas con terceros, es decir (solvencia).
Las razones de apalancamiento: miden el grado en el cual la empresa ha sido
financiada mediante deudas (endeudamiento) y capital (autonomia), se sabe
ademas la calidad de la deuda, la capacidad de devolucion de los préstamos y la
rotacion del interés causado.
Las razones de actividad: miden el grado de efectividad con que la empresa utiliza
sus recursos, como la (rotacion del capital de trabajo, rotacion del activo
circulante, rotacion del inventario, rotacion del activo fijo neto y rotacion del activo
total).
Las razones de cobros y pagos: sirven para comprobar la evolucién de la politica
de cobros y pagos a clientes y proveedores, ademas del (ciclo de cobro, ciclo de
pago, los dias de venta pendientes de cobro y los dias de compra pendientes de
pago).
Las razones de rentabilidad: miden la eficiencia con que esta siendo manejada la
empresa, la relacién entre los beneficios y los capitales invertidos, es decir la
(rentabilidad de las ventas 0 margen sobre ventas, la rentabilidad econémica o
retorno de la inversion y la rentabilidad financiera o rentabilidad de los capitales
propios).
Las razones de crecimiento: miden la habilidad de la empresa para mantener su
posicién econdémica a través del comportamiento de las ventas y de las utilidades,
como la (variacion de las ventas netas, la variacion de las utilidades netas o cuota
de mercado y la participacion de un producto en el total de las ventas).
Y las razones de autofinanciacion: miden la capacidad de la empresa para cubrir
con los fondos auto generados diferentes recursos invertidos en la misma, como
es la (autofinanciacion generada sobre ventas y la autofinanciacion generada
sobre activos).”**
Para su mejor estudio se dividen en cuatro grupos fundamentales:
1. Razones de liquidez.
2. Razones de palanca o endeudamiento.

3. Razones de actividad.

1 DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Analisis aavés de Razones Financieras”, La Habana:
Editorial Centro de Estudios Contables Financigrde Seguros (CECOFIS), Pag. 49.
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4. Razones de rentabilidad.

Se explican a continuacién cada grupo por separado:

1. Razones de liquidez: capacidad de pago que tiene una empresa para hacer
frente a sus obligaciones en el corto plazo ademas de confeccionar el flujo
de efectivo, se pueden utilizar las razones siguientes:

» Liquidez general o indice de solvencia.

Activo Circulante (AC)
Pasivo Circulante (PC)

Liquidez General =

@)
El analisis de liquidez a través de esta razOn se basa en los activos y pasivos
circulantes, pues se busca identificar la facilidad o dificultad de una empresa para
pagar sus pasivos corrientes con el producto de convertir a efectivo sus activos,
también corrientes, este indice tiene su aceptabilidad en que se puedan predecir
los flujos de efectivo. Estos dos grupos del balance incluyen los siguientes
conceptos: Activo circulante: dinero en caja, dinero en bancos, inversiones en
valores de inmediata realizacion, cuentas por cobrar (clientes), inventario de
materias primas, produccion en proceso y producto terminado y otros activos
circulantes, Pasivo circulante: proveedores, impuestos por pagar, acreedores
diversos, documentos por pagar a corto plazo y créditos bancarios a corto plazo.

Mientras mas predecibles sean los flujos de efectivo, es mas requerido; su rango

o parametro es de 2.0, significa que la empresa todavia puede atender a sus

obligaciones a corto plazo aun si los activos disminuyen en un 50%, es decir,

expresa las veces que el activo circulante cubre el pasivo circulante o la cantidad
de pesos de activo circulante que posee la empresa por cada peso de pasivo
circulante.

» Liquidez inmediata, razén severa o prueba acida: mide el grado de solvencia e
implica la recuperacion a muy corto plazo con relacion a las responsabilidades
contraidas en un breve plazo, elimina los inventarios basandose en el hecho
de que es un activo circulante menos liquido.

Activo Circulante - Inventarios

Liquidez Inmediata = . .
Pasivo Circulante

©)
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Mediante esta razon se mide la capacidad que tiene la empresa para hacer frente
a sus obligaciones en el corto plazo sin medir los inventarios. El rango o
pardmetro establecido para esta razon es de 1.0 de ser inferior se encuentra la
empresa en peligro de suspension de pago y de ser superior corre peligro de
tener tesoreria ociosa. Expresa las veces que los activos mas liquidos (AC —

Inventarios) cubren el pasivo circulante; cuantos pesos de activos mas liquidos

posee la empresa por cada peso de deuda a corto plazo.

» Razdén de tesoreria 0 prueba amarga: este ratio realiza un analisis mas
profundo de la liquidez de la empresa, ya que relaciona el efectivo con las
deudas a corto plazo, mediante este se observa la capacidad de pago que
tiene la empresa en el corto plazo.

Efectivo
Pasivo Circulante

Tesoreria =

4

Esta razon mide como las obligaciones a corto plazo de la empresa pueden ser

cubiertas por los activos totalmente liquidos (efectivos) su rango o parametro

encuentra su aceptabilidad entre 0.10 y 0.20, sirve para determinar cuantos pesos
de efectivo posee la empresa para hacerle frente a cada peso de pasivo o deuda

a corto plazo.

“Existen dos condiciones que indican si una empresa es solvente y liquida; es

liquida si su activo circulante es mayor que su pasivo circulante y es solvente si su

activo real es mayor que su financiamiento ajeno, si se cumplen estas dos
condiciones entonces la empresa se encuentra en equilibrio financiero.”*

2. Razones de palanca o endeudamiento: capacidad de pago que tiene una
empresa para hacer frente a sus obligaciones a largo plazo Estas razones
se utilizan para diagnosticar sobre la estructura, cantidad y calidad de la
deuda que tiene la empresa, asi como comprobar hasta qué punto se
obtiene el beneficio suficiente para soportar el costo financiero de la deuda.

Pasivo Total
Activo Total

Razo6n de endeudamiento =

©)

1> DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Analisis aavés de Razones Financieras”, La Habana:
Editorial Centro de Estudios Contables Financigrde Seguros (CECOFIS), Pag. 24.
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Esta razon mide el porcentaje de fondos proporcionados por los acreedores se
expresa en porciento, su rango o parametro es de 0.50, es decir por cada peso de
activo que posee la empresa 50 centavos estan siendo financiados con capital
ajeno, que representan el financiamiento ajeno con relacién al financiamiento
propio, o cuantos pesos de financiamiento ajeno tiene la empresa por cada peso
de financiamiento propio.

» Calidad de la deuda: muchas empresas no pueden acceder a los préstamos a
largo plazo, no es posible determinar el valor 6ptimo de esta razén. No
obstante, mientras menor sea el valor de la misma, significa que la deuda es
de mejor calidad, ya que la deuda a largo plazo tiene un vencimiento mas
lejano y hay mayores posibilidades de poder pagar, expresa que porcentaje
representa la deuda a corto plazo del total de deudas, o sea, cuantos pesos de
deuda a corto plazo tiene la empresa por cada peso de deuda total.

Pasivo Circulante
Pasivos Totales

Calidad de la Deuda =

(6)

3. Razones de actividad: miden la efectividad con que la empresa esta
usando sus activos, es decir sus cuentas por pagar, sus inventarios, sus
cuentas por cobrar es una forma de evaluar la eficacia.

» Razon de rotacion de los inventarios: razén que se calcula dividendo el costo
de los bienes vendidos entre los inventarios, deduce el tiempo en que se
vende almacena o se rota un inventario, es decir muestra si existe exceso o
escasez de productos en el almacén de una empresa.

Ventas Netas
Inventario Promedio

Rotacién del Inventario =

()

La rotacion del inventario se expresa en veces y su parametro o rango es mas
veces es mejor, lo favorable es que rote mas veces al afio, mientras mas dias
roten los inventarios de una empresa tiene una mayor posibilidad de tener menos
inventarios ociosos; esta razén no puede dejar de tener en cuenta el ciclo de vida
del inventario que se calcula mediante la siguiente relacion.

» Ciclo de vida del inventario o periodo promedio de cobranza, se utiliza para

evaluar la capacidad de la empresa para cobrar sus ventas a crédito de
15
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manera oportuna. Se calcula dividiendo 360 dias entre la rotacion del

inventario, indica el plazo promedio que necesita la empresa para cobrar sus
ventas a crédito.

360 dias
Rotacion del Inventario

Ciclo deVida del Inventario =

)

Significa el promedio de dias que un articulo permanece en el inventario de la

empresa, se expresa en dias y su parametro o rango es menos dias es mejor, es

decir, mientras mas corto sea el periodo promedio del inventario de la empresa,
se considera que éste es mas liquido o activo.

» Razon de rotacion de las cuentas por cobrar: razén que se calcula dividendo el
costo de los bienes vendidos entre las cuentas por cobrar promedio, deduce el
tiempo promedio en que la empresa cobra las cuentas a sus clientes, es decir,
muestra si existen cuentas malas o incobrables en una empresa.

Ventas Netas
Cuentas por Cobrar Promedio

Rotacion de cuentas por cobrar =

©)

La rotacion de las cuentas por cobrar se expresa en veces, es decir, lo favorable

es que roten mas veces al afio; mientras mas dias roten las cuentas por cobrar

significa la capacidad de la empresa para cobrar sus créditos en tiempo oportuno;
esta razdn no puede dejar de tener en cuenta el ciclo o periodo de vida de las
cuentas por cobrar que se calcula teniendo en cuenta la siguiente relacion.

» Ciclo de vida de cuentas por cobrar o periodo promedio de cobro, se utiliza
para evaluar la capacidad de la empresa para cobrar las cuentas a sus
clientes crédito de manera oportuna. Se calcula dividiendo 360 dias entre la
rotacibn de cuentas por cobrar, indica el plazo promedio que necesita la
empresa para cobrar las cuentas a sus clientes.

360 dias
Rotacién de Cuentas por Cobrar

Ciclo de vida de cuentas por cobrar =

10
Significa el promedio de dias que la empresa tarda en cobrar las cuentas a sus

clientes, se expresa en dias y su parametro o rango menos es mejor, es decir,
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mientras mas corto sea el periodo promedio de las cuentas por cobrar, la

empresa, se encuentra en mejores condiciones para hacerle frente a sus deudas.

» Razon de rotacion de las cuentas por pagar: razén que se calcula dividendo el
costo de las compras realizadas por la empresa entre las cuentas por pagar
promedio, calcula el tiempo promedio en que la empresa pagara a sus
proveedores, es decir muestra la cantidad de veces que se convierten en
efectivo estas cuentas durante el afio.

Compras
Cuentas por Pagar Promedio

Rotacidn de cuentas por pagar =

@D

La rotacion de las cuentas por pagar se expresa en veces, es decir, lo favorable

es que roten mas veces al afo, significa que se esta midiendo la cantidad de

veces gue las cuentas por pagar se convierten en efectivo durante el afio, esta
razon no puede dejar de tener en cuenta el ciclo o periodo de vida de las cuentas
por pagar que se calcula a través de la siguiente relacion.

» Ciclo de vida de cuentas por pagar o periodo promedio de pago, se utiliza para
evaluar la capacidad de la empresa para pagar a sus proveedores de manera
oportuna. Se calcula dividiendo 360 dias entre la rotacion de cuentas por
pagar, indica el plazo promedio que necesita la empresa para pagar sus
cuentas.

360 dias
Rotacion de Cuentas por Pagar

Ciclo de vida de cuentas por pagar =

12)

Significa el promedio de dias que la empresa tarda en pagar las cuentas a sus
proveedores, se expresa en dias, es decir, lo favorable seria que mientras mas
corto es el periodo promedio de las cuentas por pagar la empresa, se encuentra
en mejores condiciones.

“Las razones de actividad deben estar lo mas altas posible, ya que implica que el

dinero invertido en activos por la empresa trabaja un nimero mayor de veces,
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dejando cada vez su aporte a la utilidad y mejorando entonces la efectividad del

negocio.”®.

4. Razones de rentabilidad: miden el grado de éxito o fracaso de una
empresa en un periodo determinado relacionan los rendimientos de la
empresa con las ventas, los activos y el capital."Muestran los efectos
combinados de la liquidez, de la administracion de activos y de la
administracién de las deudas sobre los resultados en operacion.”’

Se presta atencion a la rentabilidad de una empresa ya que para sobrevivir es
necesario producir utilidades. “Sin utilidades una empresa no puede atraer capital
externo, y ademas los acreedores y duefios existentes se preocuparian por el
futuro de la compafia y tratarian de recuperar sus fondos, estos concentran su
atencion en fomentar las utilidades de la empresa en consideracion a la gran
importancia que da el mercado a las ganancias empresariales.”®

» Razon de rentabilidad sobre ventas o margen de utilidad: indica la efectividad
de una empresa en términos de utilidad y rendimiento sobre la inversion,
ademas muestra los efectos de la liquidez, la administracién de deudas y de
los activos sobre los resultados operativos.

Rentabilidad sobre ventas = Utilidad Neta x100

Ventas Netas

a3

Esta razon se puede calcular para cada nivel de utilidades, determinando de esta

forma los margenes en cada uno de estos niveles. Expresa cuanto gana la

empresa por cada peso que vende, se conoce también como margen sobre

ventas o margen de utilidad. Como otra razon de rentabilidad mientras mas alta

mejor, ya que implica gestion en los costos y en las ventas.

» Rentabilidad sobre capital o patrimonio: mide el rendimiento obtenido por los
accionistas sobre sus inversiones en el capital de la empresa, se determina

mediante la relacion entre la utilidad neta y el capital o patrimonio.

'* DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Andlisis @aavés de Razones Financieras”, La Habana:
Editorial Centro de Estudios Contables Financigrde Seguros (CECOFIS), Pag. 53.

Y WESTON, T. F., (2006). “Fundamentos de Administrad=inanciera”, La Habana: Editorial Félix Varela,
Vol. I, Pag. 77.

8 GITMAN, L., (2006). “Fundamentos de Administracibimanciera”, La Habana: Editorial Félix Varela,
Péag. 62.
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Rentabilidad sobre capital o patrimonio = - Utilidad Neta — x100
Capital o Pat. Promedio

14

Esta razon expresa qué porciento representa la utilidad neta del valor del

financiamiento de capital o patrimonio, o, cuantos pesos de utilidad neta genera la

empresa por cada peso de financiamiento, esta razon mide el rendimiento sobre
la inversion.

» Rentabilidad sobre el activo total: esta razén mide la eficiencia en el uso de los
activos de una empresa, se calcula dividiendo la utilidad neta por los activos
totales de la empresa, para establecer la efectividad total de la administracion
y producir utilidades sobre los activos totales disponibles. Es una medida de la
rentabilidad del negocio como proyecto independiente de los accionistas.

Rentabilidad sobre el activo total = - Utilidad Neta — x100
Activo Total Promedio

()

Esta razon expresa qué porciento representa la utilidad neta sobre el rendimiento

obtenido sobre la inversién, o, cuantos pesos de utilidad neta genera la empresa

por cada peso de inversion en activos.

» Rentabilidad econdmica: es el motor impulsor de la empresa, corresponde al
rendimiento operativo de la empresa se obtiene mediante la division de las
utilidades ante intereses e impuestos entre los activos totales.

Utilidad ante intereses e impuestos
Activos Totales Promedios

Rentabilidad Econdmica = x100

16)

Esta razdén expresa el porciento que representa las utilidades ante intereses e

impuestos (U.A.lLI) del valor de los activos totales invertidos en la empresa, o

cuantos pesos de utilidad ante intereses e impuestos genera la empresa por cada

peso de activo invertido.

[I. Método de Analisis Horizontal: es un procedimiento que consiste en comparar
estados financieros homogéneos en dos o mas periodos consecutivos. En este
método se utiliza la siguiente técnica.

a) Técnica de Aumento y disminuciones: se utiliza para determinar los

aumentos y disminuciones o variaciones de las cuentas, de un periodo a otro.
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Este analisis es de gran importancia para la empresa, porque mediante él se
informa si los cambios en las actividades y los resultados han sido positivos o
negativos; también permite definir cuales merecen mayor atenciébn por ser
cambios significativos en la marcha de la empresa. Los porcentajes o las
razones del analisis horizontal ponen de manifiesto el cumplimiento de los
planes econdmicos cuando se establecen comparaciones entre lo real y lo
planificado.

[ll. Método de Analisis Historico: se aplica para determinar una serie de estados
financieros de la misma empresa, a fechas o periodos distintos, contempla unos
analisis a través del tiempo de una serie de partidas, indicadores o sus
variaciones que nos permitan definir su tendencia. En este método se utiliza la
siguiente técnica:

a) Técnica de Tendencia: se analizan tendencias, ya sea de
porcentajes, indices o razones financieras, es decir los cambios en las partidas
de un estado financiero de un afio base a los afios siguientes, se conocen como
porcentaje de tendencia, estos ayudan a mostrar la extensién y direccién del
cambio. El ejemplo mas comun es el andlisis de venta de una organizacion a
través de varios afios, lo que sirve de base para evaluar ese periodo y
pronosticar el futuro.

“Es muy importante analizar las tendencias de las razones financieras asi como

sus niveles absolutos, ya que las tendencias proporcionan valiosos indicios en

cuanto a la probabilidad de que la situacion financiera de una empresa mejore o

empeore.”**

El andlisis de razones financieras implica dos tipos de analisis, primero, el analista

puede comparar una razén actual con razones pasadas y segundo, puede

ademas compararla con otras que se esperan obtener en el futuro, por la misma
empresa. También se pueden calcular razones financieras para estados
proyectados o pro forma y compararlos con razones actuales y pasadas. En las
comparaciones en el tiempo, es mejor comparar no sélo las razones financieras

sino también las cantidades brutas.

Y WESTON, T. F., (2006). “Fundamentos de Administrad=inanciera”, La Habana: Editorial Félix Varela,
2006. Vol. I. Pag. 81.
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IV. Método de Analisis Proyectado: se aplica para analizar estados financieros
pro forma o presupuestos, incluye los procedimientos o técnicas del punto de
equilibrio y el Estado de Cambio de la Situacion Financiera.

a) Técnica de Punto de equilibrio este método basa su analisis en la
técnica del punto de equilibrio que tiene por objeto, proyectar el nivel de ventas
netas que necesita la empresa, para no perder no ganar, en una economia con
estabilidad de precios, para tomar decisiones y alcanzar objetivos. El
procedimiento del punto de equilibrio permite determinar el punto a partir del cual
se obtienen ganancias para la organizacion o dada una utilidad planificada cuél es
la cantidad de productos que se deben generar.

b) Estado de Cambio de la Situaciébn Financiera: “es otro estado
financiero, de tanta importancia como el estado de ingresos y egresos y el
balance general, lo que hace necesaria su preparacion y presentacion. Un estado
de cambios en la situacion financiera presenta dos partes bien definidas: Las
fuentes de fondos, y las aplicaciones de fondos.

Las fuentes de fondos mas importantes son los recursos generados por (las

operaciones normales de la empresa; la venta de activos distintos a los corrientes;

préstamos a largo plazo y la emision de acciones y bonos).

Las aplicaciones de fondos mas importantes son las erogaciones generadas por:

(el pago de dividendos; la devolucion o pago de la deuda a largo plazo; y la

adquisicién de activos no corrientes e inventarios.”*

VI. Meétodo Grafico: se muestra como una ayuda visual para comprender

muchos de los conceptos y términos que se utilizan para dar soluciéon a métodos

gue presentan problemas con diferentes variables. Aunque en realidad rara vez
surgen problemas con sélo dos o tres variables de decision, es sin embargo muy
atil esta metodologia de solucion e interpretacion, en la que se veran las
situaciones tipicas que se pueden dar, como son la existencia de una solucion

Optima Unica, de soluciones éptimas alternativas, la no existencia de solucién y la

 MORERA CRUZ, JOSE ORLANDO., (2006): “Toma de déemies a partir del estado de cambios: el
estado de cambios en la situacion financiera”, [En linea]
<http://www.wikilearning.com/articulo/toma_de_deoises_a_partir_del_estado_de_cambios-
el_estado_de_cambios_en_la_situacion_financierdB3%, [Consultado 22-11-2008].
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no acotacion. Se describe aqui las fases del procedimiento de solucion del

meétodo grafico:

1. Dibujar un sistema de coordenadas en el que cada variable de decision esté
representada por un eje, con la escala de medida adecuada a su variable
asociada.

2. Dibujar en el sistema de coordenadas las restricciones del problema. La
interseccion de todas las regiones determina la regién aceptable o espacio de
soluciones. En otro caso, no existe solucion que satisfaga todas las restricciones
y el problema no tiene solucion, denominandose no aceptable.

3. Determinar los puntos extremos de la region aceptable. Evaluar la funcion
objetivo en estos puntos y aquél o aquellos que maximicen (0 minimicen) el
objetivo, corresponden a las soluciones 6ptimas del problema.

“Con el grafico se llega a las mismas conclusiones que se pueden analizar, sin

embargo, el grafico permite obtener una vision mas clara de los problemas.

Cuando se analiza el grafico de un solo balance se le llama analisis estatico y

cuando se analiza el de varios balances, se le llama analisis dinamico.”*!

Conclusiones

Hoy dia en la dinamica de las operaciones de la empresa, el problema real a la
hora de juzgar la posicion financiera a corto plazo de una empresa consiste en
averiguar lo mas cercanamente posible, la futura capacidad generadora de dinero
de esa empresa con respecto a las demandas de efectivo que tendra que
enfrentar en el futuro cercano. Lo que importa no es qué condiciones
prevaleceran en un momento dado, sino si la empresa al realizar sus operaciones
regulares puede continuar generando la suficiente cantidad de dinero en el plazo
adecuado como para cumplir con todas sus obligaciones financieras y
operacionales. De manera que un buen analisis de los estados financieros
mediante la informacién contable utiliza diferentes técnicas, métodos o

procedimientos para investigar las causas y los efectos de la gestion de la

21 DEMESTRE CASTANEDA, ANGELA., (2005). “Estados fingieros”, La Habana: Editorial Centro de
Estudios Contables Financieros y de Seguros (CESQPHBg. 26.
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empresa para llegar a su actual situacion y poder predecir dentro de ciertos

limites su desarrollo en el futuro para la toma de decisiones.
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