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RESUMEN

En el nuevo contexto econdémico mundial, existe una mayor
necesidad de que la informacidén fluya eficaz, la cual debe de
obtenerse oportunamente y con la veracidad que el mundo de 1los
negocios lo exige, de tal forma gque las empresas dispongan vy

hagan uso de esta informacidén en el momento adecuado.

De acuerdo a lo anterior surge la necesidad de elaborar un
documento que permita hacer de la informacidén del Estado de
Flujos de Efectivo una herramienta de andlisis que contribuya en
la toma de decisiones, debido a que las empresas comerciales han
perdido de vista la importancia que dicha informacidén genera
para tomar decisiones mas certeras al momento de incurrir en

nuevas inversiones.

Entre los objetivos previstos se busca obtener algunas razones
financieras que ©puedan ser determinadas a través de la
informacidén del Estado de Flujos de Efectivo para contribuir al
andlisis financiero de las empresas comerciales vy asi mismo
medir el grado de importancia que dicho estado financiero genera

a la administracidén de las entidades.



La metodologia utilizada para la investigacién fue a través del
enfoque hipotético deductivo combinando la formulacidén de la
hipétesis y deducciones obtenidas, la informacidén obtenida fue
de tipo analitica, la herramienta utilizada para la recoleccidn

de datos fue el cuestionario con preguntas abiertas y cerradas.

Los resultados obtenidos fueron tabulados y graficados en tablas
disefadas en Excel, con el propdsito de efectuar el
correspondiente andlisis e interpretacién de los datos

resultantes por cada una de las pregunta del cuestionario.

En las principales conclusiones vy recomendaciones se puede
observar que las empresas comerciales no realizan el andlisis
financiero del Estado de Flujos de Efectivo por 1la falta de
herramientas que faciliten tal operacidén, por tal situacidén se
propone dicho trabajo de investigacidén para contribuir con un
documento que puede facilitar el proceso de toma de decisiones a

través del andlisis financiero del Estado de Flujos de Efectivo.



INTRODUCCION

El complejo mundo de los negocios, hoy en dia caracterizado por
el proceso de globalizacidén en las empresas y en la medida en
que los tratados de 1libre comercio toman mayor fuerza en el
mercado nacional e internacional, se abren nuevos horizontes
para las empresas comerciales de El Salvador, es por ello que la
informacidén financiera cumple un rol muy importante al producir
datos indispensables para la administracidén y el desarrollo del
sistema econdmico, razdén por la que es de gran importancia el
andlisis de dicha informacidén, para que la toma de decisiones
sea lo mas certera posible y asi mismo generar beneficios

econdmicos futuros.

Es importante mencionar la necesidad de elaborar informes
financieros, con informacidén  proveniente de los Estados
Financieros los cuales son: Balance General, Estados de
Resultados, Estado de Cambios del Patrimonio Neto, Estado de
Flujo de Efectivo y las Notas a éstos, pues ellos contienen la
informacidén que ayuda a los usuarios a evaluar las oportunidades
para llevar a cabo nuevas inversiones, los flujos de efectivo

disponibles y el nivel percibido de riesgo implicito.



La presente investigacién esta orientada en el Analisis
financiero del Estado de Flujos de Efectivo para la toma de
decisiones en las empresas comerciales, en la que se analizaran
las actividades de operacién, inversién 'y financiamiento,
determinando asi las razones financieras que surjan de la

informaciédn.

Esto contribuiréd a determinar los beneficios que las empresas
pueden obtener a través del tiempo, asi también decidir acerca
de las actuales y nuevas inversiones, determinar la estructura
de capital mds apropiada, analizar el riesgo y rendimiento de la
entidad e identificar las oportunas fuentes de fondos; todo ello

en beneficio del proceso de toma de decisiones.

Este texto denominado “Andlisis Financiero del Estado de Flujos
de Efectivo para la toma de decisiones en las empresas

comerciales”, consta de las siguientes partes:

El Capitulo I. Trata la definicién, finalidad, importancia vy
componentes de los Estados Financieros; asi como también los
antecedentes del Estado de Flujos de Efectivo, la
conceptualizacidén béasica, la clasificacién de 1los flujos de
efectivo, las caracteristicas, el propdsito, su importancia para

la toma de decisiones; de igual manera se presentan los aspectos



mas importante del Andlisis Financiero como son: los objetivos,
la importancia, las razones financieras, su utilidad y los tipos
de andlisis como de razones financieras que se conocen; y para
concluir dicho capitulo se presentan los antecedentes del
Proceso de Toma de Decisiones, su importancia, los métodos vy

modelos necesarios para llevar a cabo dicho proceso.

El Capitulo IT. Trata la metodologia utilizada en la
investigacidén, entre sus puntos mas relevantes se mencionan el
disenno metodoldgico, los métodos y procedimientos de recoleccidn
de la informacién, la poblacidén y muestra de empresas a la cual
se le realizara la investigacién, 3% asi también el
procesamiento, andlisis e interpretacién de la informacidn

recopilada.

El Capitulo III. Muestra el Andlisis Financiero del Estado de
Flujos de Efectivo para la toma de decisiones en las empresas
comerciales, como también un ejercicio practico para su mejor

comprensidn.

El Capitulo IV. Presenta las conclusiones y recomendaciones de

la investigacién.



CAPITUILO I

MARCO TEORICO CONCEPTUAL DEL ANALISIS FINANCIERO DEL
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO PARA LA TOMA DE

DECISIONES EN LAS EMPRESAS COMERCIALES

1.1 LOS ESTADOS FINANCIEROS

1.1.1 Definicidén de Los Estados financieros

Los estados financieros con propdsitos de informacidén general
son aquéllos que pretenden cubrir las necesidades de los
usuarios que no estén en condiciones de exigir informes a la

medida de sus necesidades especificas de informacién®.

El objetivo de los estados financieros con propdésitos de
informacién general es suministrar informacidén acerca de la
situacidén financiera, del rendimiento financiero y de los flujos
de efectivo de la entidad, que sea Util a una amplia variedad de
usuarios a la hora de tomar sus decisiones econdmicas. Los

estados financieros también muestran los resultados de 1la

L NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 3, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).



gestidén realizada por los administradores con los recursos gque

se les han confiado.?

1.1.2 Finalidad de los Estados Financieros

Los estados financieros constituyen una representacidn
estructurada de la situacidén financiera vy del rendimiento

financiero de la entidad en un periodo determinado.

Para cumplir con la finalidad, los estados financieros
suministrardn informacidén acerca de los siguientes elementos de

la entidad’®:

(a) activos;

(b) pasivos;

(c) patrimonio netoj;
(1) gastos e ingresos, en los que se incluyen las pérdidas
y ganancias;
(2) otros cambios en el patrimonio neto; y

(3) flujos de efectivo.

2 NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 7, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
* NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 7, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).



1.1.3 Importancia de los Estados Financieros

La informacién financiera cumple un rol muy importante al
producir datos indispensables para la administracién y el
desarrollo del sistema econdémico. Las caracteristicas
fundamentales que debe tener la informacién financiera son

utilidad y confiabilidad.

1.1.4 Componentes de los Estados Financieros

Un conjunto completo de estados financieros incluird 1los

siguientes componentes®:

(a) Balance;

(b) Cuenta de Resultados;

(c) Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, gque muestre:
(1) todos los cambios habidos en el patrimonio neto; o
bien.
(ii) los cambios en el patrimonio neto distintos de 1los
procedentes de las transacciones con los propietarios del
mismo, cuando actien como tales;

(d) Estado de Flujos de Efectivo; y

* NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 8, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).



(e) Notas, en las que se incluirda un resumen de las politicas

contables més significativas y otras notas explicativas.

1.1.4.1 Balance

Es el estado financiero que se relaciona directamente con la
situacién financiera de la empresa, a través de los activos,

pasivos y el patrimonio neto. Los cuales se definen asi’:

(a) Un activo es un recurso controlado por la empresa como
resultado de sucesos pasados, del qgque la empresa espera

obtener, en el futuro, beneficios econdmicos.

(b) Un pasivo es una obligacidén actual de la empresa, surgida
a raiz de sucesos pasados, al vencimiento de la cual, vy
para cancelarla, la empresa espera desprenderse de

recursos que incorporan beneficios econdmicos.

(c) Patrimonio neto es la parte residual de los activos de 1la

empresa, una vez deducidos todos sus pasivos.

> Marco Conceptual de las NIC, Parrafo N° 49, Aplicable a las Normas Internacionales de Contabilidad,
Afio 2003.



1.1.4.2 Cuentas de Resultados

Las cuentas de resultado a menudo son usadas como una medida
del desempefio en la actividad de la empresa, o bien es la base
de otras evaluaciones, tales como el rendimiento de 1las
inversiones o) las ganancias por acciédn. Los elementos
relacionados directamente con las cuentas de resultado son 1los

ingresos y los gastos®.

Los elementos relacionados a las cuentas de resultado pueden

definirse de la siguiente manera’:

(a) Ingresos son los incrementos en los beneficios
econdémicos, producidos a lo largo del periodo contable,
en forma de entradas o incrementos de valor de 1los
activos, o bien como decrementos de las obligaciones, que
dan como resultado aumentos del patrimonio neto, y no
estan relacionados con las aportaciones de los

propietarios al patrimonio.

(b) Gastos son los decrementos en los beneficios econdmicos,

producidos a lo largo del periodo contable, en forma de

® Marco Conceptual de las NIC, Parrafo N° 69, Aplicable a las Normas Internacionales de Contabilidad,
Afio 2003.
’ Marco Conceptual de las NIC, Parrafo N° 70, Aplicable a las Normas Internacionales de Contabilidad,
Afio 2003.



salidas o disminuciones del valor de los activos, o bien
como surgimiento de obligaciones, que dan como resultado
decrementos en el patrimonio neto, y no estan
relacionados con las distribuciones realizadas a 1los

propietarios de este patrimonio.

1.1.4.3 Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

Este estado financiero refleja los cambios en el patrimonio neto
de la entidad, entre dos balances consecutivos®, para reflejar el

incremento o disminucién sufridos por sus activos netos’.

1.1.4.4 Estado de Flujos de Efectivo

Este estado financiero presenta informacién sobre los flujos de
efectivo, el cual revela a los wusuarios las bases para la
evaluacién de la capacidad que la entidad tiene para generar

efectivo y otros medios liquidos equivalentes!®.

Corresponde a dos periodos contables comparativos, los cuales deben ser consecutivos; como por
ejemplo la comparacidn de patrimonio del balance 2007 con relacién al 2006, esto con el objetivo de
obtener variaciones de la parte patrimonial de una entidad.

% NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 98, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).

9 NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 102, Aplicable a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera 2007 (NIIF).



1.1.4.5 Notas a los Estados Financieros

Las notas a los estados financieros comprenden descripciones
narrativas y andlisis detallados de las partidas que se
encuentran en el cuerpo principal del balance, de las cuentas de
resultados, del estado de cambios en el patrimonio neto y del
estado de flujos de efectivo, asi como informaciones de caracter
adicional, tales como las relativas a las obligaciones

contingentes o a los compromisos''.

Las notas se presentaran, en la medida en que sea practicable,
de una forma sistematica. Cada partida del balance, de la cuenta
de resultados, del estado de cambios en el patrimonio neto y del
estado de flujos de efectivo contendrd una referencia cruzada a

la informacidén correspondiente dentro de las notas'?.

1.2 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

1.2.1 Antecedentes del Estado de Flujos de Efectivo

La normativa contable ha sido producto de estudios y esfuerzos

de diferentes entidades educativas, financieras % de

Y NIC 1 Presentacién de Estados Financieros, Parrafo N° 93, Aplicable a las Normas Internacionales de
Contabilidad, Afio 2007

2 NIC 1 Presentacién de los Estados Financieros, Parrafo N° 104, Aplicable a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera 2007 (NIIF).



profesionales del &area contable a nivel mundial, con el objetivo
de estandarizar la informacidén presentada en los estados

financieros.

Las NIC’s son un conjunto de normas que establecen la
informacién que debe presentarse en los estados financieros, de
acuerdo a la experiencia en el 4&dmbito econdmico/financiero se
han considerado de gran importancia para la elaboraciédn,

presentacién y andlisis de la informacidédn financiera.

Entre las NIC's se encuentra la NIC-7 “Estado de Flujos de
Efectivo”, anteriormente denominada *“Estados de Cambios en 1la
Posicidén Financiera", la mayoria de Estados de Cambios en la
Posicidén Financiera estaban disefados para mostrar los aumentos
y disminuciones en el capital de trabajo que ocurrian durante un

periodo determinado.

El 5 de diciembre de 2003 el Consejo de Vigilancia de 1la
Profesién de la Contaduria Publica y Auditoria®® concluydé que a

partir del Ejercicio Contable 2004 se implementarian las NIC s.

B Ente encargado de regular la profesién de la contaduria publica y auditoria el cual puede abreviarse de
la siguiente manera CVPCPA.



En El Salvador segun acuerdo del Consejo de Vigilancia de 1la
Profesidén de la Contaduria Publica y Auditoria, se acordd lo

siguiente'?:

"Mantener como marco de referencia las Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC), las cuales estan compuestas por las
revisiones y/o actualizaciones incluyendo las respectivas
interpretaciones hasta 1la fecha que el Consejo tomo en el
referido acuerdo. Este marco de referencia, para propdsitos
formales, serd conocido como Normas de Informacidén Financiera

Adoptadas en El Salvador." (NIIF S).

1.2.2 Finalidad del Estado de Flujos de Efectivo

El estado de flujos de efectivo tiene como finalidad el
proporcionar informacidén acerca de los flujos de efectivo para
que los usuarios de los estados financieros evaluen la capacidad
que tiene la empresa para generar efectivo y equivalentes al
efectivo, asi como sus necesidades de 1liquidez. Para tomar
decisiones econdmicas, los usuarios deben evaluar la capacidad

que la empresa tiene para generar efectivo y equivalentes al

Y publicado en el Diario Oficial el dia 18 de enero de 2005, Numeral 2.
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efectivo, asi como las fechas en que se producen y el grado de

certidumbre relativa de su aparicién'’.

1.2.3 Importancia del Estado de Flujos de Efectivo'®

El estado de flujos de efectivo, cuando se usa de forma conjunta
con el resto de los estados financieros, suministra informacidn
que permite a los usuarios evaluar los cambios en los activos
netos de la empresa, su estructura financiera (incluyendo su
liquidez y solvencia) y su capacidad para modificar tanto 1los
importes como las fechas de cobros y pagos, a fin de adaptarse a
la evolucidén de las circunstancias y a las oportunidades que se

puedan presentar.

La informacién acerca de los flujos de efectivo es util para
evaluar la capacidad que la empresa tiene para generar efectivo
y equivalentes al efectivo, permitiendo a los usuarios
desarrollar modelos para evaluar y comparar el valor actual de

los flujos netos de efectivo de diferentes empresas.

> NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Aplicable a las Normas Internacionales de Informacion Financiera
2007 (NIIF).

' NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo 4, Aplicable a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera 2007 (NIIF).
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También posibilita la comparacién de la informacidén sobre el
rendimiento de la explotacidén de diferentes empresas, ya gque
elimina los efectos de utilizar distintos tratamientos contables

para las mismas transacciones y sucesos econdmicos.

1.2.4 Propésito del Estado de Flujos de Efectivo

El propdésito del estado de flujos de efectivo es informar acerca
de los flujos de efectivo habidos durante el ejercicio,
clasificandolos en actividades de operacidén, de inversidén o de

financiacién?’.

1.2.5 Beneficios de la informacidén que proporciona el Estado

de Flujos de Efectivo

Permite evaluar los factores tales como:
v' Capacidad de la compafiia para generar flujos de efectivo
positivos en periodos futuros.
v" Capacidad de la compafiia para cumplir con sus obligaciones
y pagar dividendos.

v" Necesidad de la compafiia de obtener financiacién externa.

Y'NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, parrafo 10, Aplicable a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera 2007 (NIIF).
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v" Razones para explicar las diferencias entre el monto de la
utilidad neta y el flujo de efectivo neto relacionado,
provenientes de las actividades de operaciédn.

v Aspectos de las actividades de financiacién de las empresas
que hacen uso de efectivo y que no hacen de este durante el
periodo.

v" Causas del cambio del efectivo y equivalentes de efectivo

entre el comienzo y el final del periodo contable.

1.2.6 Relacién del Estado de Flujos de Efectivo con otros

Estados Financieros

El Estado de Flujos de Efectivo cuenta con la informacidén del
Estado de Resultado, Balance General y Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto, vya que los resultados que generan estos se
reflejan dentro de las actividades que se detallan dentro de

dicho estado financiero.

Por Ejemplo con relacidén al Estado de Resultado:

Este estado financiero revela los resultados originados por la

actividad principal de la empresa, este posee una relacidédn con

el Estado de Flujos de Efectivo a través de las actividades de
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operacién, en la cual intervienen todas aquellas fluctuaciones

que originan una variacidén de la utilidad o pérdida del periodo.

1.2.7 Estructura del Estado de Flujos de Efectivo

Cada entrada y salida de efectivo resultante de las actividades
de operacién, inversién y financiamiento'® deben clasificarse
atendiendo su naturaleza. La finalidad de estas clasificaciones
es obtener subtotales utiles que ayudardn a los usuarios en el
andlisis de dicho estado financiero. El1 saldo final de estos
tres flujos menos el efectivo al inicio del ano debe ser igual
al efectivo que aparece en el balance general al final del

periodo.

1.2.8 Componentes del Estado de Flujos de Efectivo

El estado de flujos de efectivo esta estructurado por tres

componentes, los cuales se clasifican por actividades de 1la

siguiente manera®® ?°:

¥ Clasificacién que la NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, parrafo 6 y 10, Aplicable a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera 2007 (NIIF).

¥ NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 10, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).

%% Estado de Flujos de Efectivo y de Cambios en la Situacion Financiera, C.P. Rodrigo Estupifian Gaitan,
Pagina niumero 9.
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v" Actividades de Operacién
v' Actividades de Inversién

v' Actividades de Financiacién

1.2.8.1 Actividades de Operacidén

Es el importe de los flujos de efectivo procedentes de
actividades de operacidén, es un indicador clave de la medida en
la que estas actividades han generado fondos liquidos
suficientes para reembolsar los préstamos, mantener la capacidad
de utilizacidén de la empresa, pagar dividendos y realizar nuevas
inversiones sin recurrir a fuentes externas de financiacidén. La
informacidén acerca de los componentes especificos de los flujos
de efectivo de las actividades de operacidén es util, Jjunto con
otra informacidén, para pronosticar los flujos de efectivo

futuros de dichas actividades?.

Los flujos de efectivo ©procedentes de las actividades de
operacién se derivan fundamentalmente de las transacciones gue
constituyen la principal fuente de 1ingresos ordinarios de la

empresa’’. Estas actividades incluyen transacciones relacionadas

2L NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 13, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
22 NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 14, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
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con la adquisicidén, wventa y entrega de bienes para venta, asi

como el suministro de servicios.

Las entradas de dinero de las actividades de operacién incluyen
los ingresos procedentes de la venta de bienes o servicios y de

los documentos por cobrar, entre otros.

Las salidas de dinero de las actividades de operacidén incluyen
los desembolsos de efectivo y a cuenta por el inventario pagado
a los proveedores, los pagos a empleados, al fisco, a acreedores

y a otros proveedores por diversos gastos.

1.2.8.2 Actividades de Inversidn

Comprende los desembolsos efectuados por causa de los recursos
econémicos que van a producir ingresos y flujos de efectivo en

el futuro?’.

Las actividades de inversidén de una empresa incluyen
transacciones relacionadas con préstamos de dinero y el cobro de
estos ultimos, la adgquisicién y venta de inversiones (tanto
circulantes como no circulantes), asi como la adquisicidén vy

venta de propiedad, planta y equipo.

2 NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 16, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
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Las entradas de efectivo de las actividades de inversién
incluyen los ingresos de los pagos del principal de préstamos
hechos a deudores (es decir, cobro de pagarés), de la venta de
los préstamos (el descuento de pagarés por cobrar), de las
ventas de inversiones en otras empresas (por ejemplo, acciones y

bonos), y de las ventas de propiedad, planta y equipo.

Las salidas de efectivo de las actividades de inversidén incluyen
pragos de dinero por préstamos hechos a deudores, para la compra
de una cartera de crédito, para la realizacidén de inversiones, vy

para adquisiciones de propiedad, planta y equipo.

1.2.8.3 Actividades de Financiamiento

Representa los desembolsos efectuados para cubrir compromisos

con los que suministran capital a la empresa®’.

Las actividades de financiamiento producen cambios en el tamaho
y composicidén del capital en acciones y de los préstamos tomados

por parte de la empresa.

2 NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 17, Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
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Estas actividades incluyen transacciones relacionadas con el
aporte de recursos ©por parte de sus @propietarios y de
proporcionar tales recursos a cambio de un pago sobre una
inversidén, asi como la obtencidén de dinero y otros recursos de

acreedores y el pago de las cantidades tomadas en préstamo.

Las entradas de efectivo de 1las actividades de financiamiento
incluyen los ingresos de dinero que se derivan de la emisidn de
acciones comunes y preferentes, de bonos, hipotecas, de pagarés

y de otras formas de préstamos de corto y largo plazo.

Las salidas de efectivo por actividades de financiamiento
incluyen el pago de dividendos, la compra de valores de capital

de la compafnia y de pago de las cantidades que se deben.

La mayoria de los préstamos y los pagos de éstos son actividades
de financiamiento; sin embargo, como vya se hizo notar, la
liqguidacidén de pasivos como las cuentas por pagar, dque se han
incurrido para la adquisicidén de inventarios y los sueldos por

pagar, son todas actividades de operacidn.
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1.2.9 Métodos de aplicacién del Estado de Flujos de Efectivo

El estado de flujos de efectivo, es el estado financiero basico
que proporciona el importe de efectivo provisto o usado por las
empresas durante el ejercicio en sus actividades de operaciédn,
inversién y financiamiento?” y que sirve en la evaluacién de la
solvencia de las companias; el estado de flujos de efectivo
puede elaborarse a través de dos métodos los cuales son: Método

Directo y Método Indirecto.

1.2.9.1 Método Directo

Es el método por el cual se presentan por separado las

principales categorias de cobros y pagos en términos brutos?.

En este método se presentan las fuentes de efectivo para las
operaciones y los usos de éste; la principal fuente de efectivo
es el que se recibe de los clientes y su uso esta representado
por el efectivo pagado a proveedores (por compras de mercancias
0o pago de servicios), y el efectivo pagado como sueldos vy
salarios a los empleados, es de esta relacidén que se genera la

diferencia entre los 1ingresos de efectivo y los pagos de

% Contabilidad la Base para Decisiones Gerenciales, Meigs Willians Haka y Bettner Irwin, Duodécima
Edicién, Capitulo 13

% NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 18, Literal (a), Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
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efectivo dando origen al flujo neto de 1las actividades de

operacidn.

La caracteristica principal del método directo es que la fuente
de efectivo de las operaciones, es el efectivo que se recibe de

los clientes.

1.2.9.2 Método Indirecto

Es el método por el cual se comienza presentando la pérdida o
ganancia en términos netos, cifra que se corrige luego por los
efectos de las transacciones no monetarias, por todo tipo de
partidas de pago diferido y devengos que son la causa de cobros
y pagos en el pasado o en el futuro, asi como de las partidas de
pérdidas o ganancias asociadas con flujos de efectivo de

actividades clasificadas como de inversién o financiamiento?’.

Por este método se presentan los flujos de efectivo de operacidn
iniciando por las utilidades netas y ajustdandolas a ingresos y
gastos que no se relacionan con el ingreso o el pago en

efectivo; en otras palabras se ajustan los ingresos netos para

”NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo, Parrafo N° 18, Literal (b), Aplicable a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera 2007 (NIIF).
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determinar la cantidad neta de los flujos de efectivo por

actividades de operacién.

En el método indirecto la principal caracteristica es gque un
cambio en cualquier cuenta de Dbalance, puede analizarse en
términos de los cambios que registran las otras cuentas del
balance general, es decir, que si cambia la cuenta de efectivo,
entonces también debe cambiar una cuenta de pasivo, el capital
contable de los accionistas o wuna cuenta de activo gque no

representa efectivo.

1.3 ANALISIS FINANCIERO

1.3.1 Definicidén de Andlisis Financiero

Se define como un conjunto de principios y procedimientos

sistemdaticos que permiten que la informacidén financiera de la

contabilidad, de la economia y de otras operaciones comerciales

sea Util para los propdsitos de la toma de decisiones.

1.3.2 Objetivo del Andlisis Financiero

Medir el desempeno financiero comparando los resultados

alcanzados «con las operaciones planeadas y los controles
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aplicados; ademés informa sobre la capacidad de endeudamiento,
su rentabilidad, su fortaleza vy debilidad financiera, esto
facilita el andlisis de la situacidén econdmica de la empresa

para la toma de decisiones.

1.3.3 Metodologia para el Andlisis Financiero

La metodologia de las razones financieras tiene por objeto
facilitar la 1interpretacién de los estados financieros vy
traducir la informacidédn proporcionada por el método de masas
financieras en indices y porcentajes, que permitan desarrollar
una aproximacidén relativa de la “salud financiera” de la
empresa, con el propdsito de que sirva de base para el
diagnéstico financiero. Es decir, presentar un “cuadro resumido”
o0 una “carta de identidad”, de los indicadores financieros que
sean capaces de revelar algunas tendencias y apoyar el andlisis
efectuado via masas financieras, de manera que permita un juicio

de valor rapido.

Ademds, podemos mencionar algunos objetivos mds operativos,
tales como: Simplificar la informacidén disponible; convertirla
en informacidn comprensible (porcentajes, indices, etc.);

apreciar la rentabilidad a nivel de una cuenta de resultados;



22

apreciar el equilibrio financiero y la liquidez a través del

balance y estado de flujos de efectivo.

Las razones financieras son relaciones aritméticas, establecidas
a partir de cifras econdmicas o financieras extraidas de la

informacidédn contable;

a) Simples (entre masas de balance, entre agregados del estado
de resultados, entre agregados de estado de flujos de
efectivo).

b) Compuestas (entre elementos de fuentes diversas).

1.3.4 Importancia del Andlisis Financiero

Con el andlisis financiero se evalua la realidad de la situacidn
y comportamiento de wuna entidad, mds alld de 1lo netamente
contable y de las leyes financieras, esto tiene cardcter
relativo, pues no existen dos empresas iguales ni en
actividades, ni en tamaflo, cada una tiene las caracteristicas
que la distinguen y lo positivo en unas puede ser perjudicial
para otras. Por lo que el uso de la informacidén contable para
fines de control y planificacién es un procedimiento sumamente
necesario para los ejecutivos. Esta informacidén por lo general

muestra los puntos fuertes y débiles que deben ser reconocidos
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para adoptar acciones correctivas vy los fuertes deben ser
atendidos para wutilizarlos como fuerzas facilitadoras en la

actividad de direccidn.

1.3.5 Razones Financieras

Este método es el que ha alcanzado una gran difusidén, por su
sencillez vy utilidad, proporciondndose al término razdén el
significado de: El cociente que resulta de dividir el numerador
entre el denominador o el resultado de la comparacidén de dos

cifras.

El tipo de analisis wvaria de acuerdo <con los 1intereses

especificos de la parte involucrada.

Los acreedores del negocio estdn interesados principalmente en
la liquidez de la empresa. Sus reclamaciones o derechos son de
corto plazo, y la capacidad de una empresa para pagar se juzga

mejor por medio de un andlisis completo de su liquidez.

Por otra parte, los derechos de los tenedores de bonos son de
largo plazo. Por eso mismo, estdn mds 1interesados en la
capacidad de los flujos de efectivo de la empresa, para dar

servicio a la deuda en el largo plazo. El1 tenedor de bonos debe
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evaluar esta capacidad analizando la estructura de capital de 1la
empresa, las principales fuentes y usos de fondo, su
rentabilidad a través del tiempo y las proyecciones de su

rentabilidad bruta.

A aquellos que invierten en las acciones comunes de una compafiia
les interesan principalmente las utilidades presentes y futuras
y la estabilidad en tendencia de las mismas, asi como su

relacidén con las utilidades de otras compafias.

Como resultado los inversionistas podrian concentrar su andlisis
en la rentabilidad de la empresa. A ellos quiza les preocupe la
condicién financiera de ésta en la medida en que afecta la
capacidad de la compafia para pagar dividendos y evitar la

quiebra.

Con el fin de negociar con mds eficacia la obtencidén de fondos
externos, la administracidén de una empresa debe interesarse en
todos los aspectos del andlisis financiero que los proveedores
externos de capital wutilizan para evaluar a la empresa. La
administracién también utiliza el andlisis financiero con fines
de control interno. Se ocupa en particular de la rentabilidad de
la inversidén en diversos activos de la compafia y en la

eficiencia con que son administrados.
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Ademds de los proveedores de capital y de la empresa misma,
diversas dependencias gubernamentales usan en ocasiones el
andlisis financiero. En particular, las dependencias reguladoras
revisan la tasa de rendimiento que una compania obtiene sobre
sus activos, asi como la proporcidén de fondos que son de capital

empleados en el negocio.

Por consiguiente, el tipo de andlisis financiero que se realiza
depende de los intereses especificos de quién lo realiza. E1
andlisis de los estados financieros es parte de un sistema de
procesamiento de informacidén a partir del cual se pueden tomar

decisiones bien fundamentadas.

1.3.5.1 Uso de Herramientas Financieras

El analista para realizar la interpretacidén de los Estados

Financieros dispone de una variedad de herramientas, entre las

cuales puede elegir la gque mejor se adapte a su propdsito

especifico.

De esas herramientas de andlisis las mds importantes son:
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1.3.5.1.1 Los Estados Financieros Comparativos

La comparacién de 1los Estados Financieros se 1lleva a cabo
analizando los cambios que se han producido en categorias

individuales de un ejercicio a otro y a lo largo de los anos.

El factor més importante que revelan los Estados Financieros
comparativos es la tendencia. La comparacién de dichos Estados
Financieros a lo largo de una serie de afios revelard asimismo la
direccién, velocidad y amplitud de la tendencia. Este analisis

es denominado “Andlisis Horizontal”.

1.3.5.1.2 Estados Financieros Proporcionales

La importancia en los Estados Financieros proporcionales radica
en 1indagar qué proporcidén de un grupo o subgrupo total de

cuentas representa una partida.

En el Balance General tanto el activo como el pasivo o el
capital, se expresan como un cien por ciento, y cada partida
dentro de esas categorias se expresa en porcentaje del capital

correspondiente.
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De igual manera en las cuentas de resultado las ventas netas se
toman como un cien por <ciento vy las demds partidas en
porcentajes de las ventas netas. Este andlisis se puede

denominar como “Andlisis Vertical”.

Puede llevarse a cabo una comparacién de los Estados Financieros
de dos o cinco ejercicios, calculando el cambio interanual en

cifras absolutas y en valores porcentuales.

1.3.5.1.3 Analisis de Indices o Razones Financieras

El analista financiero, para evaluar la condicién financiera vy
el desempefio de una empresa necesita de ciertos patrones. E1
patrén utilizado con mucha frecuencia es un indice o razdn
financiera, que relaciona dos piezas de informacidén entre si, es
decir, comparar una partida con otra para determinar si su

condicidén estd mejorando o empeorando.

Una razdén financiera expresa la relacidén que existe entre las

distintas partidas de los Estados Financieros.

La comparacidén de estas razones entre si, es con el propdsito de

describir ciertos aspectos de un negocio.
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Es muy importante el conocer los valores aceptables que cada una
de las razones deberia tener en la empresa. Las razones no
tienen la misma interpretacidén en todos los negocios, es decir,
gque una razdén que indique una condicidén saludable en una empresa

puede ser totalmente inadecuada para otra.

Por tal motivo, las razones financieras, no deben considerarse
como medidas absolutas, sino como indicadores gque en unidén de
otros factores, mostrardn la situacidén general del negocio. En
general, las razones son utiles para revelar ciertos aspectos

relacionados con:

v" La estructura financiera de la empresa.
v' La administracién financiera.
v La eficiencia de las operaciones.

v' El resultado de las operaciones.

El andlisis de las razones financieras representa dos tipos de
comparaciones; en primer lugar, el analista puede comparar una
razén actual con razones pasadas y otras gque se esperan para el

futuro.
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1.3.5.1.4 Relaciones 1légicas en la formacién de Razones

Financieras

Considerando que las razones son simples relaciones aritméticas,
se pueden crear otras razones financieras de acuerdo a la
necesidad, de hecho en el control de gestidén se estan utilizando
los llamados indicadores de gestidén, cuya base son indicadores

financieros, pero se han ido formando muchos otros indicadores.

Cuando se habla de formacidén de razones financiera, la
literatura define la existencia de algunas relaciones 1ldgicas
entre los elementos a considerar. Por lo cual, se han sugerido
tres tipos de relaciones 1ldégicas que es fundamental considerar
al momento de construlr razones financieras, estas relaciones

son:

a) Debe existir una relacidn econdmica entre los componentes

de la razdédn financiera.

b) Los elementos deben estar expresados en valores comunes.

c) Debe existir una relacidén funcional entre sus componentes.
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1.3.5.2 Interpretacién de Razones Financieras

Para interpretar las razones financieras, se debe recurrir
necesariamente a la experiencia del analista, ya que no existen

“normas” o *“estdndares” definidos.

Para una adecuada interpretacién de los indices y porcentajes
determinados cuantitativamente, es preciso considerar lo

siguiente:

a) Las razones por si solas no tienen ningun significado,
deben ser interpretadas en su conjunto, a través de un

andlisis por serie temporal o de un andlisis cruzado.

b) E1l andlisis de las razones forma parte de una metodologia
de andlisis de estados financieros vy como tal, debe
utilizarse como complemento hacia los otros métodos y no

individualmente.

c) La interpretacidén debe sustentarse en un andlisis que tome
en consideracidén el sector de actividad o el tipo de
negocio del cual se trate, los objetivos estratégicos de la

empresa y la evolucidén de la economia.
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Es preciso hacer una salvedad respecto al andlisis cruzado, pues

para poder hacerlo debemos tener en consideracidén lo siguiente:

a) Las empresas deben pertenecer al mismo sector.
b) Deben ser de un tamaho similar.
c) Deben utilizar métodos contables similares.

d) Deben pertenecer a un area geografica similar.

1.3.5.3 Definicidn de las Razones Financieras

Una razén financiera es la proporcidén o cociente entre dos
categorias econdmicas expresadas y registradas en los estados
financieros Dbasicos, para obtener rapidamente informacidén de
gran wutilidad vy contenido en la toma de decisiones. Esta
informacidén permite tomar decisiones acertadas a guienes estén
interesados en la empresa, sean éstos sus duenos, los banqueros,

los asesores, los consultores, el gobierno, etc.

1.3.5.4 Importancia de las Razones Financieras

Facilita el andlisis financiero a través de la conversidén de
cifras para una facil interpretacidén de la informacidn contable,
ya que simplifica, separa o reduce los datos descriptivos vy

numéricos que integran los estados financieros con el objeto de
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medir las relaciones en un solo periodo vy los cambios

presentados en varios ejercicios contables.

1.3.5.5 Objetivo de las Razones Financieras

El objetivo fundamental de las razones financieras radica en
mostrar el comportamiento de las proyecciones realizadas, en
detectar las desviaciones y sus causas, asi como descubrir las
reservas 1internas para que sean utilizadas ©para futuros

mejoramientos de las gestiones efectuadas por la organizacidn.

1.3.5.6 Utilidad de las Razones Financieras

Con el andlisis de las razones financieras se logra estudiar
profundamente los procesos financieros, lo cual permite evaluar
objetivamente el trabajo de la Organizacidén, determinando las
posibilidades de desarrollo y perfeccionamiento de los

servicios, los métodos y estilos de direccidn.

1.3.5.7 Clasificacidén de las Razones Financieras

Las razones financieras pueden clasificarse en cuatro tipos:

liquidez, apalancamiento, rentabilidad y actividad. Ninguna

razdn nos proporciona informacién suficiente como para juzgar
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las condiciones vy desempenio financieros de la empresa. Solo
cuando analizamos un grupo de razones podremos llegar a
conclusiones razonables. Debemos estar seguros de incluir
cualquier caracteristica estacional del negocio. Las tendencias
subyacentes pueden ser determinadas sélo mediante una
comparacién de las cifras absolutas y las razones en la misma

época del afio.

Las razones que se necesitan para determinar las condiciones vy
desempeno financieros de una compania son relativamente pocas en
numero. E1 cadlculo de razones innecesarias aflade complejidad vy

confusidén al problema.

1.3.5.8 Clasificacidén de las Razones Financieras
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Cuadro de Principales Razones Financieras

Liquidez

. . Razones . L.
Objetivo . i Férmulas Interpretacién
Financiera
Se le 1llama capital de trabajo
porque es la cantidad de efectivo
Mostrar la necesaria para operar el negocio
relacidn diariamente. E1l capital de trabajo
existente es el dinero gque el empresario
entre el emplea para pagar los salarios,
efectivo de facturas, etc. La suma de su
una empresa y capital de trabajo varia cada vez
sus demés que se recibe un pago en efectivo,
activos hace una venta en efectivo o se
circulantes emite un cheque.
con sus
pasivos 1. Capital Neto de Esta medida es util para conocer
circulantes. Trabajo. si la empresa podrd cubrir sus
pasivos a corto plazo a su
Se utilizan vencimiento.
para juzgar
la capacidad Muestra la parte de los activos
de la empresa Activo Corriente — Pasivo circulantes de la empresa que han
para hacer Corriente sido financiados con fondos a
frente a sus largo plazo.
obligaciones.
Criterio Aceptado Generalmente:
Las ventas deben ser 5 o 6 veces
el capital de trabajo.
indice Bajo: Cuando la empresa
obtiene sus fondos de forma
comprometida en activos de Dbajo
rendimiento a corto plazo. Eso
significa que podria continuar
trabajando con menos efectivo.
fndice Alto: Refleja la
vulnerabilidad a 1los acreedores;
por ejemplo, incapacidad de pagar
salarios o facturas por servicios
publicos.
Determina la solvencia a corto
plazo. Por cada ddlar que se
adeuda a corto plazo, hay un
excedente de $__ para cubrirlo.
2. Razdén Corriente Activo Corriente
°© Indice de Pasivo Corriente indice Deficiente: 0.00 < RC <
Solvencia.

0.99, situacidén que genera
modificar las ©politicas de 1la
entidad con el objetivo de generar
mayores recurso econdmicos.

indice Limitado: 1.00 < RC < 1.15,
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situacién que permite operar de
forma normal, pero existe el
riesgo de no poder hacerle frente
a las obligaciones de la empresa
en un momento de incertidumbre
debido al poco margen para
maniobrar.

indice Aceptable: 1.16 < RC <
1.50, indice que muestra la
capacidad que posee la empresa
para cubrir sus obligaciones en
una situacidén muy aceptable.

Ifndice Satisfactorio: 1.51 < RC <
2.00, ©probabilidad de suspender
pagos hacia terceros.

fndice Bueno: RC > 2.0, se tiene
activo ocioso 1lo cual representa
perdida de rentabilidad.

3. Prueba Acida o
Razén de Liquidez

Activo Corriente - Inventarios

Pasivo Corriente

AC - Inventarios - Pagos
Anticipados
Pasivo Corriente

Es un indice de solvencia
inmediata. Mide cdmo estdan
respaldados los créditos a corto
plazo para ser cubiertos con
aportaciones de activos
disponibles. Por cada $ que se
debe del pasivo a corto plazo,
tenemos un excedente de $__ para
cubrirlo.

fndice Optimo: PrA = AC"1 (cercano
al).

fndice Bajo: AC < 1.0, peligro de
suspensidén de pagos a terceros por
activos circulantes insuficientes.

fndice Alto: AC > 1.0, se tiene
exceso de liquidez, activos
ociosos lo cual representa perdida
de rentabilidad.

4. Prueba Stuper
Acida.

Efectivo y Eg. de Efectivos +
Cuentas por Cobrar

Pagos en Efectivo

Es similar a la Prueba Acida, pero
hace la consideracidén especial de
que en el activo circulante pueden
estar incorporados, ademds del
inventario, algunos elementos que
no son lo suficiente liquidos para
ser realizados en un momento de
apremio. Por lo tanto, considera
solo aquellos activos de
reconocida liquidez. Mide el
numero de unidades monetarias en
activos efectivamente liguidos,
por cada unidad monetaria de deuda
a corto plazo.
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Capital de Trabaijo
5. Razdén de Fondo Total Activos

de Maniobra.

Mide la inversidén neta en recursos
circulantes, con relacidén a la
inversidén bruta total.

fndice Optimo: FM > 0 (mayor a 0).

fndice Bajo: FM < 0, se tiene un
nivel no adecuado de activo
circulante (corriente).

fndice Alto: FM > 0, se tiene un
nivel adecuado de activos
circulantes (liquidos).

Cuadro N° 1 - Detalle de Razones Financieras — Razones de Liquidez.
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Apalancamiento Financiero

L Razones , 0.2
Objetivo . i Férmulas Interpretacidn
Financiera
Determina la mezcla de
financiamiento de la empresa, es
Evaluan el decir, qué porcentaje de los
uso de fondos activos estan siendo financiados
fijos a favor con deuda. Mide el grado de
de la apalancamiento.
empresa. Deuda Total
Sirve para Total Activos Significa que por cada délar en
conocer si la activo, el X% se estd financiando
empresa tiene con el pasivo.
¢} no
capacidad . Indice Optimo: 0.4 < RE <0.6
para contraer | 1- Razon de
deudas Endeudamiento. j
. X Indice Bajo: RE < 0.4, se tiene
financieras. ; i
exceso de capitales propios (se
recomienda cierta proporcidén de
Total Pasivos deudas) .
Total Activos
Indice Alto: 0.4 < RE < 0.6, el
X.X% del total de activos, esta
siendo financiado por los
acreedores de corto y largo plazo.
Calcula la capacidad de la empresa
para efectuar los pagos
contractuales de intereses. Cuanto
mds alto sea el wvalor de esta
razén, mds posibilidades tendra la
empresa para cumplir con sus
obligaciones por concepto de
Utilidad Antes de Impuestos intereses.
e Intereses
Gastos por Interés Se sugiere, como regla general, un
valor por lo menos de 5.0 vy
preferentemente aproximado a 10.0;
2. Cobertura Ejemplo si las ganancias de la
Financiera o Veces empresa antes de intereses e
que Fe Gana el impuestos mermara en un 84% [(6.21
Interés.

Utilidad de operacidén
Gastos por interés

- 1.0) + 6.21], la entidad todavia
estaria en condiciones de pagar
$62,338 los intereses a su cargo.
Asi pues tiene un buen margen de
seguridad. Los acreedores
probablemente estarian dispuestos
a conceder un  préstamo a la
compafiia, pues ésta aparentemente
puede cubrir fdcilmente sus
obligaciones por cargos fijos de
intereses.
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3. Cobertura
Pagos Fijos.

de

UAII + Pagos de
Arrendamiento

(1 - Tasa Fiscal)

(Interés + Pagos de
Arrendamiento + Pagos_al
Fondo de Amortizacidn)
(1 - Tasa Fiscal)

Es importante reconocer que esta
razén, de la misma manera que las
veces que se ha ganado el interés,
evalia el riesgo. Mientras mas
baja sea esta razdén, mds riesgosa
serd la empresa desde el punto de
vista del acreedor. Esto quiere
decir, que si la empresa no cumple
en el pago de una cuota a un fondo
de amortizacidén, seria lo mismo
que si no cumpliera en el pago del
pasivo principal a su vencimiento.

Esto significa que la utilidad mas
los gastos por arrendamiento
alcanzarian en X cantidad de veces
para cubrir los gastos fijos
entidad.

4. Pasivo
Capital.

Pasivo a Largo Plazo
Capital Contable

Esta razén indica la relaciédn
entre los fondos a largo plazo que
suministran los acreedores vy 1los
que aportan los duenos de la
empresa. Se utiliza a menudo para
estimar el grado de apalancamiento
financiero de la empresa.

Significa gque por cada unidad
monetaria aportada por los
propietarios, se obtiene un X.X%
de terceros de financiamiento
extra.

Las empresas con grandes
cantidades de activos fijos 'y
flujos de caja estables,

normalmente tienen razones altas
de Pasivo a Capital, en tanto que
otras con menos concentracién de
capital usualmente tienen razones
Pasivo a Capital mads Dbajos. El
promedio industrial es un valor
conveniente para comparar una
razdén Pasivo a Capital.

Cuadro N° 2 - Detalle de Razones Financieras — Razones de Apalancamiento Financiero.
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Rentabilidad

Objetivo

Razones
Financiera

Férmulas Interpretacidén

Analizan cudn
ventajosa
la
en
entidad

observando

es
inversidn
una

los
rendimientos
que genera.

de
sobre

1. Margen
Utilidad
Ventas.

Este indice expresa que la entidad
estd obteniendo una tasa de utilidad
superior al promedio por cada délar
de ingreso por sus ventas y da una
idea clara de que tiene los recursos
para amortiguar posibles aumentos de
Utilidad Neta bajas de el

Ventas

costos o ventas en

futuro.

El empleo de este indice junto con
el de rotacién de activos
ofrece reciproca que
conduce al conocimiento de la tasa

indice
una accién
de retorno o rendimiento del activo
Utilidad Neta (después de total.
impuestos)
Ventas

Por cada unidad monetaria de venta,
se generan X.X unidades monetarias
de utilidad. Un X.X% de utilidad por
sobre las ventas.

2. Rendimiento
sobre Activos

Totales.

Rendimiento de la
(ROI)
(Andlisis

Inversidn
(RI)
Dupont)

El rendimiento de la inversidn, que
a menudo se llama rendimiento de los
determina la

de la

producir

activos totales,
total
para

los

efectividad
administracién
utilidades

disponibles.

con activos

o Es mejor mientras més
Utilidad Neta

Activos Totales

altos sean los rendimientos sobre la
inversién.

Esto significa que por cada unidad
monetaria invertida en activos, la
empresa obtiene de utilidades netas
X.X unidades monetarias.

3. Rendimiento
el
Contable Comun.

sobre Capital

Esta razén indica el rendimiento que
se obtiene sobre el valor en libros
del capital contable. Los duefos de
las entidades se interesan muchisimo

la
para

favor.

en esta indica
capacidad

generar

razdn, pues
de la compafia
ganancias a
alto
mds atractiva se vuelve la empresa.

su

Mientras mas sea este indice

Utilidad Neta
Capital Contable Comun

Esto significa que por cada unidad

monetaria de capital aportado por
los propietarios, se generan X.X
unidades monetarias de utilidad

neta.
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4. Utilidad por
Accidn.

Utilidad Neta
Numero de Acciones Comunes

Utilidad disponible para

acciones comunes
Numero de Acciones Comunes
en Circulacién

Las wutilidades por acciones son
generalmente de interés para los
administradores de la empresa y para
los accionistas actuales ¢} en
perspectivas.

Las ganancias por accién representan
el total que se obtiene para cada
accién ordinaria vigente.

El publico inversionista las estudia
cuidadosamente y se considera que
son un indicador importante del
éxito de la corporacién.

Las wutilidades altas por acciédén
tienen preferencia.

Esto significa que por cada accién
en circulacidén existe X.X wunidades
monetarias de utilidad.

5. Margen Bruto de

Utilidad Bruta

Significa que por cada délar
obtenido en ventas el X% corresponde
a la utilidad bruta.

Utilidad. Ventas
Significa que por cada délar
obtenido por las ventas, el X%
6. Margen de Utilidad de Operacidén corresponde a la utilidad de
Utilidad de Ventas operacién.
Operacidn.

Cuadro N°

3 - Detalle de Razones Financieras — Razones de Rentabilidad.
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Actividad

. ) Razones , ..
Objetivo . . Férmulas Interpretacién
Financiera
La rotacién del inventario es la
medida del tiempo gque tarda en
Mide la venderse. Dividiendo los 365 dias
efectividad entre la rotacién del inventario se
con que la indica el numero promedio de dias
empresa que toma la venta del inventario (o
administra el numero promedio de dias de venta
sus activos. en que el inventario esta en
Sirve para existencia). Generalmente, mientras
determinar si mas alta sea la rotacidn del
es adecuado inventario, esto significa que la
el nivel de empresa estd trabajando bien. Sin
cada activo. Costo de Ventas embargo, es posible que la compafia
Inventario promedio este incurriendo en ©pérdidas por
falta de existencias por no tener
suficiente inventario.
El indice es de mucha wutilidad
porque genera una base para
determinar si se tiene inventario
obsoleto o existen problemas de
precios en los productos.
1. Rotacién de
Inventarios.

Compras
Inventario Final

La rotacidén obtenida a través del
indice es significativa solamente
cuando se compara con las de otras
empresas en el mismo campo ya sea
industrial o a la rotacidén anterior
de la empresa. No puede darse un
estimativo general. Una rotacidén de
inventario de 40.0 no seria
excepcional en una tienda de
abarrotes, en tanto que la rotacidn
comun de inventario de un fabricante
de aviones seria de 1.0; Las
diferencias de indices de rotacién
resultan de las diversas
caracteristicas de operacidén de
diferentes industrias.

En cada industria hay un rango a la
rotacién del inventario que puede
considerarse conveniente. Los
valores por debajo de este rango
pueden indicar iliquidez o
inventarios inactivos, en tanto que
valores superiores a este limite
pueden indicar inventarios
insuficientes y faltas frecuentes de
existencias.

Esto significa que la mercancia se
vendidé X numero de veces durante el
periodo, en tanto se agoten las
existencias por consiguiente se
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pierden las ventas.

Indice Optimo: Lo mds alto posible.

360 dias
Rotacidén de Inventarios

El plazo promedio del inventario
representa el promedio de dias que
un articulo permanece en el
inventario de la empresa.

Esto quiere decir, que en promedio,
un articulo permanece en el
inventario de la empresa durante X
dias. Mientras mds corto sea el
plazo promedio del inventario de 1la
empresa, se considera gque éste es
mds liquido o activo. El plazo
promedio del inventario puede
considerarse como el tiempo que
transcurre entre la compra de una
materia prima y la venta final del
producto terminado. Desde este punto
de wvista, es uUtil para evaluar las
funciones de compra, produccidén vy
control de inventario de la empresa.

Esto significa que cada X numero de
dias en promedio se esta renovando
la mercancia en bodega.

Ventas a Crédito

Promedio de Cuentas por
Cobrar

Ventas
Cuentas por Cobrar Finales

Esta razdédn indica algo sobre la
calidad de las cuentas por cobrar y
también da un panorama del éxito con
que la entidad cobra sus cuentas
pendientes.

Mientras mds alta sea la rotacidn de
cuentas por cobrar de la empresa, es
mds favorable. Una entidad puede
aumentar la rotacidén de sus cuentas
por cobrar con una politica de
créditos muy restrictiva, pero no se
recomienda esta estrategia debido a
que podria producir ©perdidas de
venta. El1 analista financiero debe
poner en tela de juicio sobre todo
las rotaciones muy altas de cuentas
por cobrar porque esto puede ser
indicativo de una politica de
créditos deficiente.

2. Periodo
Promedio de
Inventarios.
Periodo de
utilizacidén de
inventarios

3. Rotacién de
Cuentas por
Cobrar.

4., Periodo

Promedio de Cobro.

360 dias
Rotacidén de Cuentas por
Cobrar

El plazo promedio de cuentas por

cobrar, o periodo promedio de
cobros, es una cifra mas
significativa para aplicar en la
evaluacién de la politica de

créditos y cobros de la empresa.

El plazo promedio de las cuentas por
cobrar es significativo solamente a
la luz de las condiciones de crédito
de la empresa. Si por ejemplo la
empresa extiende créditos a los
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clientes por 30 dias, un periodo
promedio de cobro (plazo de cuentas
por cobrar) de 54 dias pondria de

manifiesto un departamento de
crédito y/o cobranzas
deficientemente administrado. Si

conceden condiciones de crédito a 60
dias, el periodo promedio de cobro
de 54 dias seria perfectamente
aceptable. E1 plazo promedio de
cobro es mucho méds Util para evaluar
la politica de crédito de la empresa
que la rotacién de las cuentas por
cobrar.

5. Rotacién de
Cuentas por Pagar.

Compras a Crédito
Promedio de Cuentas por
Pagar

Compras
Cuentas por Pagar

La rotacidén de cuentas por pagar es
semejante a la rotacidén de cuentas
por cobrar. Sirve para calcular el
numero de veces que las cuentas por
pagar se convierten en efectivo en
el curso del afo.

Como las compras anuales a crédito
normalmente no aparecen en el
balance general o estado de
resultados, deben estimarse
determinando el porcentaje del costo
de los articulos vendidos que
corresponda a las compras a crédito.
Ejemplo, el 80% del costo de 1los
articulos vendidos por la entidad
representan compras al crédito.

El indice obtenido a través de la
formula indica el numero de veces
anuales que la empresa rota sus
cuentas por pagar. No es una medida
tan util como el plazo promedio de
cuentas por pagar.

Esto significa las veces dque en
promedio la empresa pagd durante el
afio sus cuentas por pagar. Asi se
puede medir la eficiencia en el uso
de crédito de los proveedores.

6. Periodo
Promedio de Pago.

360 dias
Rotacidén de Cuentas por
Pagar

El plazo promedio de cuentas por
pagar, o periodo promedio de pagos,
se calcula de la misma manera que el
plazo promedio de inventario y el
plazo promedio de cuentas por
cobrar.

Este indice es significativo
solamente a la luz de las
condiciones usuales de crédito que
se le concede a la empresa. Si por
ejemplo los proveedores de la
entidad concedieren a la empresa un
plazo de 30 dias, un analista le
asignaria una clasificacién
crediticia baja. Sin embargo si a la
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empresa se le concede generalmente
plazo a 60 dias, su crédito
indudablemente seria aceptable si el
indice obtenido fuese 70 dias.

Esto significa que el indice muestra
los dias que en promedio, la empresa
cubre sus cuentas por pagar. Ya que
por cada X numero de dias se pagan
las cuentas por pagar y se deben
comparar con las politicas de cobro.

7. Rotacién
Activos Totales

de

Ventas
Total de Activos

Supuestamente este es el indice que
muestra la eficiencia que posee la
empresa en la wutilizacidén de sus
activos.

Si el indice de rotacidén es alto,
implica que la compafiia esta usando
sus activos de manera efectiva para
generar ventas.

Si el indice es bajo, la compafiia
deberd usar con mds eficiencia sus
activos o enajenarlos.

El problema de este calculo de
rotacién es que impone un premio al
uso de loa activos viejos porque su
valor en libros es bajo. Ademds,
este indice es afectado por el
método de depreciacién que la
compafiia usa. Por ejemplo, una
compafiia que utiliza el método de
depreciacién acelerado tendrd una
rotacién més alta que la entidad que
usa la de linea recta si todos los
demds factores son iguales. Por
consiguiente, este indice no es 1lo
unico que se debe tomar en cuenta al
evaluar la eficiencia de la empresa
en esta area.

Este indice representa la eficiencia
de cémo los activos estdn generando
ventas.

Cuadro N°

4

— Detalle de Razones Financieras

— Razones de Actividad.
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Tasa Interna de Retorno (TIR)

L Razones , 0.4
Objetivo . i Férmulas Interpretacién
Financiera

Cuando el VAN = 0 (cero), Es la tasa de interés que hace
significa que la tasa que | equivalentes los ingresos y los
estoy utilizando para | egresos de un proyecto,
descontar o actualizar, el | comprendiendo que la inversidn
flujo de fondo (tasa de | inicial es el primer desembolso que
corte), ésta Ultima es = a | se hace.

la TIR del proyecto.

Mostrar lo

interesante vy
atractivo que
puede ser un
negocio a
comparacioén

de otras
alternativas
de inversidn.

1.
Retorno

Tasa Interna de

(TIR) .

TIR: Rentabilidad de 1la
inversidén
A que rentabilidad miden

los fondos

Mide el % de rendimiento

Criterio de Aceptacién

TIR Tasa de Corte => acepto
el proyecto

TIR < Tasa de Corte =>
rechazo el proyecto

Muestra que tan atractivo es el
negocio con respecto a otra
alternativa de inversidén que arroje
flujos de efectivo similares.

comunmente
practica

Es supremamente util vy
utilizado aunque en la
siempre se acompafia del VPN.

Cuadro N° 5 - Detalle de Razones Financieras — Tasa Interna de Retorno (TIR).
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Valor Actual Neto (VAN)

Objetivo

Razones
Financiera

Férmulas

Interpretacién

Determinar
rentabilidad
de

proyecto
llevando s
flujos

caja
efectivo
presente.

la

un

us

al

1. Valor
Neto (VAN)
Presente
(VPN) .

Actual
o Valor
Neto

Donde:

VAN: Valor Actual Neto
BNi: Beneficio Neto del Afio
Tasa interna de

TIR:

retorno

Es tal vez el método mds utilizado y
aceptado. Por el Valor Presente Neto
de una inversidén se entiende la suma
de los valores actualizados de todos
los flujos netos de caja o efectivo
esperados del proyecto, deducido el
valor de la inversién inicial.

Si un proyecto de inversién tiene un
VAN o VPN positivo significa que es
rentable, y si un proyecto lo tiene
mds alto que otro quiere decir que
entre los dos el primero es el mds
rentable.

Un VAN o VPN nulo significa que la
rentabilidad del proyecto es la
misma que si se colocaran los fondos
en el mercado con un interés
equivalente a la tasa de descuento
utilizada.

En otras palabras,
indica que el proyecto no
rentable que cualquiera
opciones en el mercado.

un VAN o VPN nulo
es mas
de las

Cuadro N°

(VPN) .

6 — Detalle de Razones Financieras - Valor Actual Neto (VAN) o Valor Presente Neto




47

1.3.5.9 Tipos de Andlisis

1.3.5.9.1 Andlisis de Tendencias

En primer lugar, el analista puede comparar una razdn presente
con las razones pasadas y futuras esperadas para la misma
compafnia. La razdén de circulante para el afio actual podria ser
comparada con la razdén de circulante del final del afio anterior.
Cuando las razones financieras correspondientes a varios anos se
presentan en una hoja de cédlculo, el analista puede estudiar la
forma en que se da el cambio y determinar el efecto, aumento ¢
un empeoramiento en las condiciones y desempenios financieros a
través del tiempo, las razones financieras también pueden ser
calculadas en los estados proyectados (estados pro-forma), vy

comparadas con las razones presentes y pasadas.

Esto permite obtener elementos de juicio sobre las condiciones y
desempeno financieros relativos de la empresa. Otra forma de
realizar un andlisis es por medio de porcentajes integrales que
se hacen sobre los totales de un estado financiero, para el
Balance seria sobre el total de activo, para el Estado de
Resultados sobre 1las ventas o ingresos y para el Estado de
Flujos de Efectivo en relacidén con el flujo de efectivo neto por

actividades de operacidén, inversidn y de financiamiento.
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1.3.5.9.2 Andlisis de Series de Tiempo

Evaltia a la empresa a través del tiempo; implica comparar el
rendimiento de la empresa actual con el ©pasado, permite
determinar si la empresa progresd segun lo planificado. Y
detectar 4&reas de oportunidad vy mejora para la produccidn
financiera. Es importante tener en cuenta que los periodos de

tiempo en los que se evalua la empresa deben de ser iguales.

1.3.5.9.3 Andlisis Seccional o de Corte Transversal

Establece una comparacidén de las razones financieras de
diferentes empresas al mismo tiempo; implica la comparacidén de
las razones financieras de la empresa con las de una empresa

lider o con promedios industriales (estandares).

1.3.5.9.4 Andlisis Combinado

Permite evaluar las tendencias de comportamiento de una razdn en

relacidén con la tendencia de la industria.
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1.3.5.9.5 Analisis Du-Pont

Facilita la elaboracidén de un andlisis integral de las razones
de rotacidén y del margen de utilidad sobre ventas y muestra la
forma en que diversas razones interacttan entre si para

determinar la tasa de rendimiento sobre los activos.

Los Gerentes de Finanzas emplean este tipo de andlisis como una
estructura para examinar minuciosamente los estados financieros
de la empresa y evaluar su condicién financiera. El1 sistema Du-
pont retne el estado de resultados y el balance general en dos
medidas sumarias de rentabilidad: el rendimiento sobre los
activos y el rendimiento sobre el capital contable, ademas,
retine el margen de utilidad neta, que mide la rentabilidad en
venta, con su rotacidén de activos totales, que indica la
eficiencia con la que la empresa utiliza sus activos para

generar ventas.

La ventaja del sistema es que la empresa tiene la posibilidad de
desglosar su rendimiento sobre el capital contable en un
componente de wutilidad sobre 1las ventas (margen de utilidad
neta), un componente de eficiencia en la utilizacidén de activos
(rotacidén de activos totales) y un componente de uso de

apalancamiento (multiplicador de aplacamiento financiero). Por
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tanto, el rendimiento total para los propietarios se analiza en

estas importantes dimensiones.

Formula:

Utilidad Neta
Después
de Impuestos

Dividido

Ventas

Ventas

Dividido

Margen
Neto de
Utilidades

Multiplicado

Activos
Totales

Pasivos
Totales

Rotacion
de Activos
Totales

Capital
Social

Figura N° 1 - Esquema del Andlisis Du-Pont.

Activos
Totales

Dividido

Rendimiento
de la
Inversion

Multiplicado

Rendimiento
de

Capital
Social

Multiplicador
Capital
Social

1.3.5.9.6 Flujo de Efectivo (EBITDA) a Deuda

Capital
Social

Es una medida de la capacidad de la empresa para dar servicio a

su deuda,

de la deuda pendiente de pago.

es la relacidén del flujo de efectivo anual con el monto

A menudo el flujo de efectivo de




51

la compafnia se define como el efectivo generado por las
operaciones de la empresa.
EBITDA

Pasivo Total

1.4 PROCESO DE TOMA DE DECISIONES

1.4.1 Antecedentes

El proceso de toma de decisiones se refiere a todas las
actividades necesarias desde identificar un problema hasta
finalmente resolverlo poniendo en prdctica la alternativa
seleccionada; por 1o tanto, estd enmarcado en encontrar

alternativas que den solucidén al problema.

Cuando se habla sdélo de toma de decisiones se refiere a una
etapa dentro del proceso y debe existir por lo menos mds de una
alternativa de soluciédn, de lo contrario la decisidén se

reduciria a llevar o no a cabo la accidén correspondiente.

El proceso de toma de decisiones debe tener un indicio, es
decir, debe ser efectuado en forma racional en concordancia con

un modelo normativo, se debe tener conocimiento de como deberia
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hacerse, para tomar decisiones que sirvan como guia objetiva

para resolver un problema de la forma més éptima.

Esta racionalidad en concordancia con un modelo normativo
significa tomar las decisiones de acuerdo al criterio de costo y
beneficio. Es decir, realizar la actividad uUnicamente cuando los

beneficios esperados son superiores a los costos asociados.

1.4.2 Definicidn

Son combinaciones de situaciones y conductas que pueden ser
descritas en términos de tres componentes esenciales: acciones

alternativas, consecuencias y sucesos inciertos.

Una decisidén es una eleccidn consciente y racional, orientada a
conseguir un objetivo, que se realiza entre diversas
posibilidades de actuacién (o alternativas). Antes de tomar una
decisidén deberemos calcular cual serd el resultado de escoger
una alternativa. En funcidén de las consecuencias previsibles
para cada alternativa se tomard la decisidédn. Asi, los elementos
que constituyen la estructura de la decisién son: los objetivos
de quién decide vy las restricciones para conseguirlos; las

alternativas posibles y potenciales; las consecuencias de cada
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alternativa; el escenario en el que se toma la decisidén y las

preferencias de quien decide.

1.4.3 Importancia

El proceso de toma de decisiones en las empresas adquiere
especial importancia, por cuanto el éxito y el cumplimiento de
los proyectos estdan asociados con la calidad de las decisiones
que se tomen. La toma de decisiones, entonces constituye uno de
los principales pilares de las empresas, sSu misidén es prever de
la informacién adecuada de todos los niveles de ella
principalmente en apoyo de las decisiones empresariales.

Asi también, en los casos en que especialmente los cambios
técnicos y competitivos son rapidos, es esencial tomar
decisiones rapidamente, esto esta ligado a obtener informacidn
oportuna y disponible, es decir que no debe existir informacidn
limitada ©para las ©personas que toman decisiones en las

empresa328 .

1.4.4 Responsables de la Toma de Decisiones

Cabe mencionar que el gerente general es el responsable de 1la

toma de decisiones en una empresa, por lo tanto es necesario que

8 Capitulo 15 del libro Organizacidn y Estrategia de Richard Daft.
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se apoye de una herramienta que le permita tomar decisiones con
mucha mds certeza y propiedad?’, que vayan en funcién de la
obtencién de recursos y sin descuidar el rendimiento de 1los

accionistas o duehos.

Toda decisién que se tome, tendrd alguna influencia en el
desarrollo de futuros eventos. Una decisién implantada ahora,
tendrd consecuencias posteriores durante el transcurso del

tiempo’’.

1.4.5 Herramientas necesarias para la Toma de Decisiones

Generalmente, los gerentes financieros han utilizado como base
el balance general y el estado de resultados para tomar sus
decisiones, pero no han tomado en cuenta el Estado de Flujos de
Efectivo como una herramienta complementaria de éstos. Es
necesario aclarar que dicho estado no reemplaza en ningun
momento a los dos estados financieros antes mencionados, sino
que los tres estados en su conjunto llegan a conformar una buena
herramienta para el gerente financiero y demds usuarios en la

toma de decisiones.

*Van Horne, James C.”Fundamentos de Administracién Financiera” Octava Edicién pdgina 209.
¥ serie LIMUSA, Decisiones administrativas con objetivos multiples, Allan Easton 12 Edicion.
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La toma de decisiones es muy importante en una empresa ya que de
ella depende el éxito o fracaso de ésta, por lo tanto deben ser
utilizadas las herramientas iddneas para tomar las decisiones
correctas. Por 1lo anterior se puede decir gque el Estado de
Flujos de Efectivo es una herramienta bdsica para la toma de

decisiones.

1.4.6 Importancia del andlisis del Estado de Flujos de

Efectivo para la Toma de Decisiones

El Estado de Flujos de Efectivo se ha convertido en una
herramienta analitica para la toma de decisiones gerenciales,
partiendo de ello se puede mencionar que un gerente financiero
puede visualizar claramente gque para que un negocio sobreviva en
el largo plazo, sus actividades de operacidén deben generar un
flujo de efectivo neto positivo, de no ser asi, la empresa no

podra obtener efectivo indefinidamente de otras fuentes.

Hay que considerar que al no tomar en cuenta el estado de flujos
de efectivo en la toma de decisiones, se ha dejado de recibir
los beneficios de informacidén financiera mas especifica y que
ayudan a afirmar los analisis hechos al estado de resultados y

balance general.
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La administracién eficiente de los recursos de la empresa
implica la existencia o exigencia de cumplir con un objetivo o
meta, debido a que el criterio en cuanto si una decisidn
financiera es o no eficiente se tiene que realizar de acuerdo a
los objetivos que se persiguen; y como es de suponer uno de los

objetivos principales es maximizar la utilidades.

Por lo tanto la gerencia financiera esta interesada en:

1) la asignacidén eficiente de los recursos de la empresa;

2) Obtener fondos en las condiciones mds favorables que sea

posible.

Ademds de maximizar las utilidades el objetivo claro de 1la
gerencia financiera es obtener el mayor rendimiento y liquidez
de las inversiones hechas por los accionistas o duefios, el logro
de este objetivo es fundamental; por lo tanto, el andlisis del
estado de flujos de efectivo contribuye a la toma de decisiones
para hacer méas facil el logrdé de un mejor rendimiento y por

consiguiente asignar con eficiencia los recursos.
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1.4.7 Métodos y Modelos para 1la Toma de Decisiones

Existen diversas situaciones en las que deben tomarse decisiones

empresariales:

v\ Situaciones de Certeza
v Situaciones de Incertidumbre, vy

v' Situaciones de Riesgo.

1.4.7.1 Decisiones en Situacién de Certeza

Una situacidén de certeza es aquella en la que un sujeto tiene
informacidén completa sobre una situacidén determinada, sobre cdémo
evolucionard y conoce el resultado de su decisidén. La toma de
decisiones en un marco de certeza no implica dificultad alguna,

més alld de las relacionadas con la gestidén empresarial.

1.4.7.2 Decisiones en Situacidén de Incertidumbre

Una situacidén de incertidumbre es aquella en la que un sujeto
toma la decisidén sin conocer del todo la situacidén y existen
varios resultados para cada estrategia. Pueden ser decisiones no

competitivas y competitivas.
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1.4.7.3 Decisiones en Situacién de Riesgo

En este tipo de situaciones se conoce la probabilidad de que
ocurra cada Ssituacién. Se trata de analizar Dbeneficios vy

pérdidas ponderadas por las probabilidades de que sucedan.
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CAPITULO II

DISENO METODOLOGICO Y RESULTADO DE LA INVESTIGACION

2.1 DISENO METODOLOGICO

2.1.1 AREA DE ESTUDIO

El 4&rea de estudio se encuentra enmarcada dentro de la
investigacidén contable y de administracién financiera, debido a
que el andlisis financiero se realizarda a través de la
interpretacién del Estado de Flujos de Efectivo para la toma de

decisiones de caracter financiero en las empresas comerciales.

2.1.2 TIPO DE ESTUDIO

La investigacién se desarrolld Dbajo el enfoque hipotético
deductivo, basado en un estudio de tipo analitico, gque pretende
no sdbélo describir la problematica relacionada al andlisis del
estado de flujos de efectiva para la toma de decisiones sino
analizar sus posibles causas, caracteristicas, variables vy

elementos cuyo proceso es el siguiente:
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a) Definicidén del problema de investigaciédn.

b) Formulacidén de la hipdtesis.

c) Formulacién de las definiciones operativas.
d) Disefio de los instrumentos de investigacidn.
e) Recoleccidn de datos.

f) Andlisis de datos.

g) Redaccién de las conclusiones.

h) Informe de investigacidn.

La investigacidén serd analizada desde una perspectiva general de
los aspectos que pueden ser la causa fundamental en el
surgimiento del problema. Con el ©propdésito de descubrir
realidades o elementos especificos de comprobacidén gque permitan

plantear una alternativa de solucidén o control.

2.1.3 INSTRUMENTOS Y TECNICAS DE RECOLECCION DE INFORMACION

2.1.3.1 INSTRUMENTO

El instrumento utilizado para la recoleccién de informacidn fue
a través de la encuesta, dirigiendo un cuestionario a los
administradores financieros, contadores generales o gerentes

generales, de las empresas comerciales de la zona metropolitana
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de San Salvador, con el objetivo de obtener 1la informacidn
bdsica sobre 1la problemdatica planteada. Dichos cuestionarios
contienen las preguntas claves que fueron enfocadas para obtener

la informacidén que se necesita.

2.1.3.2 PROCEDIMIENTOS

Las encuestas estuvieron estructuradas para contadores le)
gerentes, con el fin de conocer si en las empresa preparan el
Estado de Flujos de Efectivo, si tienen conocimiento del
andlisis financiero, si conocen el efecto de dicho andlisis, y
si toman en cuenta el andlisis financiero a través del estado de
flujos de efectivo para tomar decisiones —respecto a la
asignacién de recursos, obtencidén de fuentes y usos en las

actividades de operacidén, inversidén y financiamiento.

2.1.4 POBLACION Y MUESTRA

2.1.4.1 Poblaciédn

Como universo de estudio para esta investigacidén se tomd el

total de las empresas clasificados por la Direccidén General de

Estadisticas y Censos como empresas comerciales de la zona
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metropolitana del departamento de San Salvador, y representa una

poblacién de 67,889°" en el drea de San Salvador.

La poblacién de estudio, de acuerdo a las unidades de
observacidén, es de cardcter homogéneo, por tratarse de empresas

con las mismas caracteristicas.

2.1.4.2 Muestra

La determinacién de 1la muestra se efectud de forma aleatoria
simple a través del método de seleccidn sistemdtica de elementos
muéstrales aplicable sobre las empresas comerciales en el drea
de San Salvador que relUnan las caracteristicas previamente
definidas para la poblacidén en estudio y su determinacidn, por
tratarse de una poblacién finita se efectuard mediante la

formula estadistica siguiente.

Donde:

n = Tamaflo de la muestra

N = Total universo = 67,889

P = Probabilidad poblacional de ocurrencia = 75% = 0.75

Q = Probabilidad poblacional de no ocurrencia = 25% = 0.25

! Ppoliticas y Estrategias para la competitividad sostenible de las MIPYMES (Politicas Completas

MIPYMES), el cual esta basado en la informacién registrada por la DIGESTYC.
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E = Error muestral mdximo admisible de acuerdo a Z = 10% = 0.10
7Z = Valor de la curva normal = 95% = 0.95/2 = 0.475 = 1.96 (en

la tabla de la curva normal)

n = 72.P.Q.N

(N-1)E?+7%.P.0Q

(1.96)°(0.75) (0.25) (67,889)

n =
(67,889-1) (0.10)? + (1.96)%(0.75) (0.25)
n = 48,900.4467
679.6003
n = 71.95471618 = 72 Empresas Comerciales

2.2 PROCESAMIENTO DE LA INFORMACION

Con el propdésito de llevar a cabo un buen andlisis sobre la
informacidédn obtenida, se realizd la tabulacidén de datos a través
de cuadros de Excel, el cual facilita el wuso de las férmulas,
cuadros y graficos necesarios que hacen mas factible 1la
obtencién de los resultados para el andlisis e interpretacidén de

los mismos®?.

32 .,
Ver anexo numero 2.
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Cabe mencionar que el andlisis de los resultados obtenidos en
las tablas de tabulacién se efectuara tomado como parametros los
extremos obtenidos tanto como minimos y madximos segun sea el

caso.

2.3 DIAGNOSTICO

La investigacidén de campo permitidé detectar en cada una de las

dreas de las empresas encuestadas, las siguientes situaciones:

2.3.1 Andlisis Financiero

Con la investigacidén se pudo determinar que en las empresas
comerciales se posee poco’ conocimiento del andlisis del estado
de flujos de efectivo, el cual es realizado a través del sistema
de andlisis de tendencias’®® ya que les a sido de gran utilidad
para tomar mejores decisiones, todo estos resultados son

obtenidos de las fuentes de informacidédn contable de la empresa.

También se logro determinar que en las empresas al momento de
efectuar el andlisis financiero wutilizan como herramienta de

andlisis las razones financieras, ya que son las mas conocidas y

33 £\g: .. s . s .z
Nivel de conocimiento clasificado entre un rango del 1% a un 35% con relacidn a la comprensidn del

analisis aplicado al Estado de Flujos de Efectivo.

34 .z . ~
Compara una relacion presente con las razones pasadas y futuras esperadas para la misma compaiiia
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especialmente las razones de endeudamiento, liquidez y

rendimiento.

De igual forma se determino que el andlisis del estado de flujos
de efectivo en las entidades comerciales es de mucha utilidad
para medir el nivel de funcionamiento y desempefio que la empresa

ha generado para un periodo determinado.

Se comprobdé que las entidades comerciales no poseen un
conocimiento pleno’ del andlisis del estado de flujos de
efectivo por que desconocen los procedimientos que se deben
seguir en un andlisis de razones financieras®®, andlisis
seccional o corte transversal®’, andlisis de tendencias®?,
andlisis de series de tiempos®’, andlisis combinado® o andlisis
Du-Pont®, ya que su mayor dificultad para tomar decisiones es el

no poseer una herramienta en la cual puedan apoyarse para el

* Nivel de conocimiento clasificado entre un rango del 71% a un 100% con relacidn a la comprension del
analisis aplicado al Estado de Flujos de Efectivo, el cual dentro del trabajo de investigacion se denomina
como un nivel de mucho conocimiento.

*® Proceso de interpretacién de la informacion obtenida a través de las razones financieras en el proceso
de anélisis.

%7 Establece una comparacién de las razones financieras de diferentes empresas al mismo tiempo,
implica la comparacién de las razones financieras de la empresa con las de una empresa lider o con
promedios industriales estandares.

% Vea la referencia del pie de pagina numero 2.

¥ Se evalua la empresa a través del tiempo, comparando el rendimiento de la empresa actual con el
pasado.

** permite evaluar las tendencias de comportamiento de una razén en relacién con la tendencia de la
industria.

*! Facilita la elaboracién de un anélisis integral de las razones de rotacion y del margen de utilidad sobre
ventas y muestra la forma en que diversas razones interactian entre si para determinar la tasa de
rendimiento sobre los activos.
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andlisis financiero y asi poder obtener informacidén oportuna y

confiable.

2.3.2 Estado de Flujos de Efectivo

Con la informacién resultante de la investigacidén se determino
que las entidades comerciales mencionan gque han preparado sus
estados financieros de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, lo cual en su totalidad no es cierto vya
que las normas de mayor aplicacién son la NIC1l, NIC2 y NIC38,
esto quiere decir que la NIC7 Estado de Flujos de Efectivo no es
de mucha aplicacidén para tales empresas; otra causa que muestra
que aun no se adopta la normativa en un 100% es porque el
Consejo de Vigilancia de la Profesidén de Contaduria Publica vy
Auditoria ha prorrogado el plazo por la falta de adopcidédn de
dichas técnica, asi mismo se identifico el nivel de conocimiento
que estas empresas poseen respecto al estado de flujos de
efectivo lo cual es poco, lo que no seria suficiente para que

dichas compafiias hayan adoptado en su totalidad las NIIF.

El estado de flujos de efectivo en las empresas comerciales es
preparado bajo el método indirecto por la razdédn de ser menos
complicada su elaboracidén y no porque genere informacidén mas

relevante para la toma de decisiones, vya que su principal
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objetivo es cumplir con un requerimiento técnico o legal de

parte de la auditoria.

Para las empresas comerciales el estado de flujos de efectivo
juega un papel relevante para la toma de decisiones, pero cabe
mencionar gque su objetivo primordial por el cual deberia ser
elaborado dicho estado financiero se ha perdido de vista ya que

no esta enfocado para tal fin.

2.3.3 Toma de Decisiones

Segun la informacidén obtenida, el estado de flujos de efectivo
es analizado para la toma de decisiones, el cual principalmente
ha contribuido para aprobaciones de inversiones a través de la
técnica de cédlculos financieros; Pero de igual manera hay
empresas comerciales que no lo analizan, y asi mismo no se
auxilian de las razones financieras para tomar decisiones, vya
que utilizan criterios tales como: dirigirse por la cantidad de
efectivo que poseen en el momento de invertir o por el margen de
las ventas obtenidas, esto originando muchas limitantes por no
auxiliarse de la informacidn financiera; Estas empresas
necesitan de las razones financieras para analizar el estado de

flujos de efectivo para determinar 1la rentabilidad de 1las
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inversiones realizadas, asi como también una determinacidén de

riesgos para el negocio y el dinero disponible para invertir.

Ademds se determina que el estado de flujos de efectivo incide
en el proceso de la toma de decisiones y por lo tanto deberd ser
analizado para ello; Ya dque se observo que las entidades
comerciales desconocen el procedimiento para efectuar el
andlisis de dicho estado financiero, esto por la falta de
conocimiento al momento de llevar acabo la interpretacidén de 1la

informacidén financiera.
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CAPITULO III

ANALISIS FINANCIERO DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

PARA LA TOMA DE DECISIONES EN LAS EMPRESAS COMERCIALES

3.1 LA EMPRESA COMERCIAL

La caracteristica principal de las empresas comerciales es la
comercializacién de Dbienes previamente elaborados, tanto como
para el consumo y utilizacidén personalizada. Estas deben
satisfacer las necesidades de los consumidores con la venta de
productos de calidad, los cuales se reflejan en los inventarios
movilizados y en el volumen de ingresos revelados en el Estado

de Resultados.

3.2 ANALISIS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Los estados financieros son la base para evaluar la capacidad y
desempeno que la empresa a tenido a través del tiempo, estos
muestran los resultados de la gestidén que los administradores
han hecho de 1los recursos y como se ha generado el efectivo

necesario para tomar decisiones futuras.
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La finalidad del estado de flujos de efectivo es proporcionar
informacidén relacionada al manejo del efectivo, con el objeto de
conocer como la empresa genera efectivo y equivalente de
efectivo durante un periodo determinado, para mostrar 1los
cambios ocurridos en la situacidén financiera para que los
diferentes wusuarios puedan conocer Yy evaluar la liquidez o

solvencia de la entidad.

Este apartado tratard todo lo relacionado con la interpretacidn
de la informacidén financiera a través de las actividades de
operacidén, inversidén y financiamiento mediante la identificacidn

de las actividades generadoras de efectivo.

Las Normas Internacionales de Informacidén Financiera presentan
dos métodos para elaborar el Estados de Flujos de Efectivo:
Directo e Indirecto; la diferencia clave entre ambos es que el
método directo permite conocer la estimacidén de flujos de

efectivo futuros.
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3.2.1 Formas de Presentacién del Estado de Flujos de

Efectivo

3.2.1.1 Método Indirecto

“Bajo este método el Estado de Flujos de Efectivo comienza su
presentacidén con el resultado neto del ejercicio (utilidad o
pérdida) establecido de acuerdo con el sistema de acumulacién; y
sumédndole o restdndole a este resultado neto todas aquellas
partidas incluidas en el mismo que no implicaron una salida o
una entrada de efectivo. Entre estas partidas estéan las

siguientes:

a) Depreciacidén de activos fijos

b) Amortizacidén de gastos pagados por anticipado

c) Estimacidén de cuentas incobrables

d) Estimacién de obsolescencia o movimiento lento de inventarios
e) Estimacidén de la reserva legal

f) Registro de gastos pendientes de pago al cierre del
ejercicio, <como: sueldos vy salarios, intereses, alquileres,

servicios publicos, impuestos fiscales y municipales, etc.
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g) Ingresos varios realizados ©pero no percibidos, como :

intereses, alquileres, comisiones, etc.”*?

Para elaborar el Estado de Flujos de Efectivo por este método
primeramente se elabora una hoja de trabajo, con el objetivo de
obtener un mejor panorama del andlisis de las variaciones. Los

pasos para su elaboracidédn son los siguientes:

a) Vaciar los Dbalances comparativos con sus respectivas
variaciones

b) Analizar la variacién de cada cuenta para identificar si
origindé una fuente o un uso de efectivo.

c) Clasificar las variaciones entre los tres tipos de flujos.

Dentro de la misma hoja podrda wutilizar wuna columna como
referencia del andlisis de cada cuenta, valiéndose de letras del

alfabeto 6 numeros.

En el caso de no realizarse la hoja de trabajo bastara solamente
realizar un cuadro comparativo del Dbalance general de 1los

periodos que se necesitan analizar.

2 E| estado de Flujos de Efectivo, Mauricio de J. Paredes, San Salvador, El Salvador, Enero 2003, Pagina
11.
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3.2.1.2 Método Directo

“Bajo este método se presentan dentro de las actividades de
operacién, todas las transacciones que generaron entradas o
salidas de efectivo y que estdn relacionadas con el capital de
trabajo y con las operaciones del estado de resultado y que no
guardan relacidén con las actividades de inversidén ni con las de

financiamiento”*3.

Igual que en el método indirecto para elaborar el Estado de
Flujos de Efectivo primeramente se debe elaborar la hoja de

trabajo, de acuerdo a los siguientes pasos:

a) Anotar las cuentas de resultados con su respectivo saldo
b) Vaciar 1las cuentas del Dbalance con las variaciones que

originan flujos de efectivo por actividades de operacién.

3.3 ANALISIS DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CON LAS

RAZONES FINANCIERAS

El andlisis de la interpretacién del estado de flujos de
efectivo a través de las razones financieras es esencial para el

proceso de la toma de decisiones, por lo tanto, ademds de usar

] estado de Flujos de Efectivo, Mauricio de J. Paredes, San Salvador, El Salvador, Enero 2003, Pagina
10.
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los estados comparativos al igual que los datos de 1las
tendencias; el analista encontrard diversas razones financieras
que reforzardn el andlisis e interpretacidén desde la perspectiva

de las fuentes y usos de efectivo.

3.3.1 ANALISIS DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION CON LAS

RAZONES FINANCIERAS

3.3.1.1 Analisis de Ventas Netas con la Rotacidédn de Activos

Totales

El andlisis de la rotacidén de activos se hace necesario ya que
mide la intensidad en que los activos han sido utilizados para
la generacién de ventas, las cuales son esenciales para la

obtencidén de utilidades.

Existen diversas relaciones que debemos considerar entre las
ventas vy los componentes de los activos, entre las que
encontramos, cuentas por cobrar, inventarios, otros activos,

etc.



75

3.3.1.2 Andlisis de las Cuentas por Cobrar con la Rotacién de

Cuentas por Cobrar y periodo promedio de recuperacién

Al relacionar la variacidn de cuentas por cobrar con los indices
de rotacidén de cuentas por cobrar, periodo promedio de
recuperacién y la politica de crédito de la empresa se puede
comprobar si la variacidén de las cuentas por cobrar en el Estado

de Flujo de Efectivo se debe a:

4 El resultado de una buena gestién del departamento de

cobros para recuperar los créditos otorgados.

v Obtencidén de malos resultados al momento de los cobros.
v Excesivo otorgamiento de créditos.

v Incapacidad de pago de los clientes.

4 Politica estricta de concesién de créditos.

v El grado en que los clientes estan pagando puntualmente.
4 Dificultades para obtener el pago puntual de 1los

clientes a pesar de los esfuerzos del departamento de

cobros.

Los resultados obtenidos guiarédn a la gerencia a tomar acciones
correctivas o mostrardn la calidad y liquidez de las cuentas por

cobrar.
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3.3.1.3 Analisis de 1los Inventarios <con la Rotacién de

Inventarios y Periodo Promedio de Realizacidn

La relacidén de la variacidén en los inventarios con el indice de
rotacién de inventarios y periodo promedio de realizacidn

permite comprobar:

v La adecuada administracidén de la empresa en la compra y
venta de mercaderias.

v Si la entidad posee articulos de dificil realizacidén es
decir, que no tienen demanda o no se venden por ser
obsoletos, averias o alguna otra razdn.

4 Exceso de inventarios.

v La inversidén en inventarios es insuficiente, 1lo que
conllevard a una mala atencidén al cliente y reduccidn de

las ventas.

3.3.1.4 Analisis de las Cuentas por Pagar con la Rotacidén de

Cuentas por Pagar y Periodo Promedio de Pago

Al relacionar 1la variacidén de las cuentas por pagar con el
indice de rotacién de cuentas por pagar y periodo promedio de

pago permite evaluar:
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v La capacidad con que la compafhia administra sus cuentas
por pagar.
4 La puntualidad con que la empresa hace frente a sus

obligaciones a corto plazo.
Al unir la informacidén proporcionada de las cuentas por cobrar,
inventarios y cuentas por pagar permite al analista examinar la

eficiencia con que se utilizan y administran estos recursos.

3.3.1.5 Andlisis entre la razén del Flujo de Efectivo operativo

a Pasivo Corriente con la Razdén Corriente y Prueba Acida

La razdén del Flujo de Efectivo Operativo a Pasivo Corriente se

obtiene:

Efectivo Generado por Actividades de Operacién

Pasivo Corriente

Este indice mide la capacidad de las operaciones de la compafiia
para generar los recursos necesarios para pagar su pasivo

corriente.

Al comparar este resultado con el indice obtenido de la razdn

corriente y prueba acida se espera que la tendencia se mantenga,
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si disminuye la prueba 4&cida, la 1liquidez dependerda de 1la

realizacién de los inventarios.

3.3.2 ANALISIS DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION CON LAS

RAZONES FINANCIERAS

3.3.2.1 Adquisiciones y Ventas de Activos de Largo Plazo con el

Rendimiento sobre los Activos

Se sugiere analizar las razones por las cuales se adgquirieron o
vendieron activos de largo plazo, las conclusiones obtenidas se
pueden verificar con el indice de Retorno de los Activos, la
cual sirve para comprobar la razdén del rendimiento del capital

invertido.

3.3.3 ANALISIS DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO CON LAS

RAZONES FINANCIERAS

3.3.3.1 Préstamos a Corto y Largo Plazo con la Razdédn Pasivo a

Capital Contable

Si la variacién de los préstamos a corto y largo plazo aumenta o

disminuye ano con afo la razdédn pasivo a capital contable
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reflejard el grado en que la empresa utiliza el financiamiento

de deuda en relacidén con el financiamiento del capital contable.

3.3.3.2 Deuda a Activos Totales

Nos muestra la relacién de la deuda contraida con los activos
totales de la empresa. Usualmente un resultado mayor de 1 a 1
indica una participacidén de deuda mds alta frente a los activos

totales de ésta. La razdn madxima corresponde de 4 a 1.

3.3.3.3 Préstamos a Largo Plazo con la Capitalizacién a Largo

Plazo

La adquisicidén o pago de préstamos a largo plazo se refleja en
la razdédn capitalizacién a largo plazo, la cual nos muestra el

grado de dependencia de la empresa con relacidén a los préstamos.

3.3.3.4 Préstamos a Corto y Largo Plazo con el Apalancamiento

Financiero

La variacién de los préstamos a corto y largo plazo lo podemos
relacionar con la razdén de Apalancamiento Financiero con el fin
de ilustrar la capacidad de la empresa para contratar nueva

deuda.
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3.3.3.5 Andlisis de la Razén de Cobertura de Intereses sobre la

base del Flujo de Efectivo con la Razdén Cobertura de Intereses

La razdn de Cobertura de Intereses sobre la base del flujo de

efectivo se obtiene:

Efectivo provisto por operaciones + Gastos Financieros

Intereses Pagados

Esta razdén mide la capacidad de la empresa para generar efectivo
y cubrir sus gastos por intereses, luego de la inversidén en

activos y pasivos corrientes.

Al comparar la razdén anterior con la razdén de Cobertura de
Intereses determinamos la capacidad que tiene la compafhia para
cubrir su carga financiera con los flujos de efectivo

provenientes de las actividades desarrolladas.

3.4 CASO PRACTICO

Debido a 1la necesidad del andlisis del Estado de Flujos de
Efectivo se ilustrara a través del caso practico de dicho estado
financiero el analisis respectivo, A continuacidn, se

proporcionan los balances 2007 y 2008 con el cual se efectuara
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el balance comparativo de ambos periodos, el estado de
resultados con la respectiva hoja de trabajo de acuerdo al
método de elaboracidén y la respectiva estructura del Estado de

Flujos de Efectivo.

3.4.1 DESARROLLO DEL CASO PRACTICO DEL ESTADO DE FLUJOS DE

EFECTIVO POR EL METODO DIRECTO E INDIRECTO.

Los Indices obtenidos en la investigacién son aplicables para
ambos métodos del Estado de Flujos de Efectivo ya que los

valores utilizados no varian por el método utilizado.



"EL EJEMPLO, S.A DE C.V"
BALANCE GENERAL

Al 31 de diciembre del 2006

(Expresado en Dodlares de los Estados Unidos de America)

ACTIVO

Corriente

Efectivo y Equivalentes
Cuentas por cobrar
Existencias

No Corriente

Bienes Inmuebles
Revaluacién de Activo
Bienes Muebles
Depreciacion Acumulada
Total de Activo
PASIVO

Corriente

Proveedores

Cuentas por Pagar

No Corriente
Prestamos Bancarios
Total de Pasivo
CAPITAL

Capital Social

Reserva Legal
Superavit por Revaluaciéon
Superavit por Donacién
Utilidad del Ejercicio
Total Capital

Total Pasivo y Capital

106,774.83
$  86,924.03
$  15,313.21
S 4,537.59
203,044.27
$ 182,294.09
S 3,443.05
$  31,257.91
S  (13,950.78)
309,819.10
10,301.06
S 6,391.17
S 3,909.89
18,001.45
$  18,001.45
28,302.51
S 39,454.01
$ 657.35
S 3,443.06
$ 228,571.42
S 9,390.75
281,516.59
309,819.10

Representate Legal

Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 7 - Balance General de la Empresa El Ejemplo,

S.A de C.V. del afno 2006.
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"EL EJEMPLO, S.A DE C.V."
ESTADO DE RESULTADOS
del 01 de enero al 31 de diciembre de 2007
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)

Ventas Totales S 129,350.60
Costo de Ventas S (19,402.59)
Utilidad Bruta S 109,948.01
Gastos de Operacion S 142,928.94
Perdida de Operacion S (32,980.93)
Otros Ingresos S 17,390.57
Pérdida del Ejercicio $ (15,590.36)
Representante Legal Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 8 - Estado de Resultados de la Empresa El Ejemplo, S.A de C.V. del afio 2007.
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"EL EJEMPLO, S.A DE C.V"

BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre del 2007

(Expresado en Ddlares de los Estados Unidos de America)

ACTIVO

Corriente

Efectivo y Equivalentes
Cuentas por cobrar
Existencias

Diferidos y Transitorios
No Corriente

Bienes Inmuebles
Revaluacién de Activo
Bienes Muebles
Depreciacion Acumulada
Total de Activo
PASIVO

Corriente

Proveedores

Cuentas por Pagar

No Corriente
Prestamos Bancarios
Total de Pasivo
CAPITAL

Capital Social

Reserva Legal
Superavit por Revaluacién
Superavit por Donacidén

Pérdida de Ejercicios Anteriores

Utilidad del Ejercicio
Total Capital

Total Pasivo y Capital

S 92,106.44
S 79,849.66
S 5,763.22
S 4,922.13
S 1,571.43
$ 201,544.09
$ 182,294.09
S 3,443.05
S 37,004.81
$  (21,197.86)
S 293,650.53
S 12,867.16
S 8,102.11
S 4,765.05
S 14,857.14
S 14,857.14
3 27,724.30
S 39,454.01
S 657.35
S 3,443.06
$ 228,571.42
$ (15,590.36)
S 9,390.75
S 265,926.23
S 293,650.53

Representante Legal

Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 9 - Balance General de la Empresa El Ejemplo,

S.A de C.V. del afno 2007.



"EL EJEMPLO, S.ADE C.V."
ESTADO DE RESULTADOS
del 01 de enero al 31 de diciembre de 2008
(Expresado en Dolares de los Estados Unidos de America)

Ventas Totales S 143,112.25
Costo de Ventas S (14,454.18)
Utilidad Bruta S 128,658.07
Gastos de Operacién S 130,795.50
Perdida de Operacion S (2,137.43)
Otros Ingresos S 21,215.65
Utilidad antes de Reserva S 19,078.22
Reserva Legal S 1,335.48
Utilidad Imponible S 17,742.74
Impuesto s/ Renta S 4,435.69
Utilidad Neta S  13,307.06
Representante Legal Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 10 - Estado de Resultados de la Empresa El1 Ejemplo, S.A de C.V. del afio 2008.
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"EL EJEMPLO, S.A DE C.V"
BALANCE GENERAL
Al 31 de diciembre del 2008

(Expresado en Ddlares de los Estados Unidos de America)

ACTIVO

Corriente

Efectivo y Equivalentes
Cuentas por cobrar
Existencias

Diferidos y Transitorios
No Corriente

Bienes Inmuebles
Revaluacién de Activo
Bienes Muebles
Depreciacion Acumulada
Total de Activo

PASIVO

Corriente

Proveedores

Cuentas por Pagar

No Corriente

Prestamos Bancarios
Total de Pasivo

CAPITAL

Capital Social

Reserva Legal

Superavit por Revaluaciéon
Superavit por Donacién
Utilidad de Ejercicios Anteriores
Pérdida de Ejercicios Anteriores
Utilidad del Ejercicio
Total Capital

Total Pasivo y Capital

Representante Legal

99,855.82
4,069.86
3,764.63
1,023.43

v nnn

182,294.09
3,443.05
40,712.43

(26,447.92)

v urnnn

108,713.74

200,001.65

308,715.39

11,027.75
6,447.55

n n

S 10,671.32

17,475.30

10,671.32

28,146.62

39,454.01
1,992.83
3,443.06

228,571.42
9,390.75

(15,590.36)
13,307.06

wurnnnnnn

S

280,568.77

s

308,715.39

Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 11 - Balance General de la Empresa El1 Ejemplo,

S.A de C.V. del afo 2008.



87

3.4.2 Método Indirecto

Andlisis de cuentas que afectan el Estado de Flujos de Efectivo

por el método indirecto en las empresas comerciales

Para elaborar el Estado de Flujo de Efectivo por el Método
Indirecto se harda una comparacidén del balance general de dos
periodos diferentes, en este caso 2006/2007 y 2007/2008. E1
primer paso es vaciar la informacidén de cada balance dentro de
una tabla en la cual cada aho se representara en una columna
diferente, y como segundo paso se efectua la comparacién de cada
una de las cuentas, la cual se llevara en una columna separada.

Para el <caso de la empresa “EL EJEMPLO, S.A DE C.V.” se
utilizaran literales representados  por letras, esto sera
necesario para referenciar las explicaciones de andlisis de cada

una de las cuentas del balance general.

a) Cuentas por Cobrar

La empresa al cierre del ano 2008 obtuvo una disminucidén de
$1,693.36 en el saldo de las cuentas por cobrar con respecto al
ano 2007, lo cual significa que generd una fuente de efectivo ya
que recuperd ventas gque en su momento se otorgaron al crédito es

decir, se recuperd el flujo de efectivo correspondiente.
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b) Existencias

Al finalizar el periodo contable 2008 1la empresa obtuvo una
disminucidén de $1,157.50 en el saldo de existencias con relacidn
al 2007, lo que implica que se vendid mercaderia, generando una

fuente de efectivo durante el periodo.

c) Diferidos y Transitorios

La empresa al cierre del afno 2008 obtuvo una disminucidén de
$548.00 en el saldo de los diferidos y transitorios con respecto
al ano 2007, lo cual significa que la empresa generd una fuente

de efectivo.

d) Bienes Muebles

La empresa al cierre del afo 2008 obtuvo un aumento de $3,707.62
en el saldo de bienes muebles con respecto al ano 2007, lo cual
significa que generdé un uso de efectivo ya que adquiridé activo

fijo durante el periodo.
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e) Depreciacién Acumulada

La empresa al cierre del afo 2008 obtuvo un aumento de $5,250.06
en el saldo de depreciacidén acumulada con respecto al ano 2007,
pero esta variacién no afecta el efectivo vya que solo son
descargos que se hacen para obtener una mejor informacidn
financiera de las actividades de una empresa y fiscalmente para
la reduccidén de impuestos en un afo fiscal y se pueden llegar a
clasificar como costos operacionales, por lo tanto solo debe
utilizarlas para ajustar 1la wutilidad. Al elaborar el estado
de flujos de efectivo clasificar esta variacidén después de la

utilidad como ajuste a esta.

£) Proveedores

La empresa al cierre del ano 2008 obtuvo un incremento de
$2,925.64 en el saldo de los proveedores con respecto al afio
2007, lo cual significa gque generdé una fuente de efectivo vya
que obtuvo créditos con los proveedores, los cuales seran

cancelados posteriormente.
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g) Cuentas por Pagar

La empresa al cierre del afio 2008 obtuvo un aumento de $1,682.50
en el saldo de las cuentas por pagar con respecto al ano 2007,
lo cual significa que generdé una fuente de efectivo ya que
obtuvo crédito por parte de los acreedores diversos, los

cuales seran cancelados posteriormente.

h) Préstamos Bancarios

La empresa al cierre del afo 2008 obtuvo un decremento del saldo
los préstamos bancarios a largo plazo, por $4,185.82 con
respecto al afio 2007, lo cual significa gque generdé un uso de
efectivo; Ya que se redujo la obligacién ante la entidad

financiera.

i) Reservas

La empresa al cierre del ano 2008 obtuvo un incremento del saldo
la reserva legal, por $1,335.48 con respecto al afio 2007, pero
esta variacién no afecta el efectivo ya que solo son descargos
que se hacen para obtener una mejor informacién financiera de
las actividades de una empresa y fiscalmente para la reduccién

de impuestos en un ano fiscal, por lo tanto solo se utilizaran
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para ajustar la utilidad. Al elaborar el estado de flujos de
efectivo clasificar esta variacidén después de la utilidad como

ajuste a esta.

Luego de analizar las cuentas se clasifican dentro de los tres
tipos de flujos gque componen al Estado de Flujos de efectivo.
Una vez terminado se procede a estructurar el estado de
flujos de efectivo, comenzando con la utilidad ajustada por las
partidas no monetarias (en este caso la depreciacidén acumulada y
las reservas) y a continuacién de este el desglose de la

clasificacién de los flujos.

De los tres flujos de efectivo neto, se deberd obtener el
flujo de efectivo neto provisto durante el afo 2008 para el
caso de la empresa *“EL EJEMPLO, S.A. DE C.V.” este es de
$20,006.16, al cual se le suma el efectivo al inicio del afio
para obtener el efectivo al final del afio y como se muestra

en la estructura del flujo de efectivo de dicha empresa.



(Expresado en Ddlares de los Estados Unidos de America)

BALANCE GENERAL

ACTIVO

Corriente

Efectivo y Equivalentes
Cuentas por cobrar
Existencias

Diferidos y Transitorios
Total Activo Corriente
No Corriente

Bienes Inmuebles
Revaluacién de Activo
Bienes Muebles
Depreciacion Acumulada
Total Activo no Corriente
Total de Activo

PASIVO

Corriente

Proveedores

Cuentas por Pagar

Total Pasivo Corriente
No Corriente

Prestamos Bancarios
Total Pasivo no Corriente

CAPITAL

Capital Social

Reserva Legal

Superavit por Revaluacion
Superdvit por Donacién

Utilidad del Ejercicio Anterior

Pérdida del Ejercicio
Utilidad del Ejercicio
Total Capital

Total Pasivo y Capital

"EL EJEMPLO, S.A DE C.V."
BALANCE GENERAL COMPARATIVO
Al 31 de diciembre de los afios 2006 y 2007

ANO ANO VARIACIONES
2007 2006

$ 79,849.66 $ 86,924.03 $ (7,074.37)
$ 5,763.22 $ 15,313.21 $ (9,549.99)
$ 4,922.13 $ 4,537.59 $ 384.54
$ 1,571.43 $ - $ 1,571.43
S 92,106.44 S 106,774.83  $ (14,668.39)
$ 182,294.09 $ 182,294.09 $ -

$ 3,443.05 $ 3,443.05 $ -

$ 37,004.81 $ 31,257.91 $ 5,746.90
$ (21,197.86)  $ (13,950.78)  $ (7,247.08)
$ 201,544.09 $ 203,044.27 S (1,500.18)
S 293,650.53 S 309,819.10 S (16,168.57)
$ 8,102.11 $ 6,391.17 $ 1,710.94
$ 4,765.05 $ 3,909.89 $ 855.16
S 12,867.16 S 10,301.06 § 2,566.10
$ 14,857.14 $ 18,001.45 $ (3,144.31)
$ 14,857.14 S 18,001.45  § (3,144.31)
$ 39,454.01 $ 39,454.01 $ -

$ 657.35 $ 657.35 $ -

$ 3,443.06 $ 3,443.06 $ -

$ 228,571.42 $ 228,571.42 $ -

$ 9,390.75 $ - $ 9,390.75
$ (15,590.36)  $ - $ (15,590.36)
$ - $ 9,390.75 $ (9,390.75)
$ 265,926.23 $ 281,516.59 S (15,590.36)
S 293,650.53 S 309,819.10 S (16,168.57)

Representante Legal

Auditor Externo

Contador General

Cuadro N° 12 - Balance General Comparativo de la Empresa El Ejemplo,

los afos 2007 / 2006.

S.A de C.V. de
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"EL EJEMPLO, S.ADE C.V."
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(METODO INDIRECTO)
Al 31 de diciembre de 2007
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)

Pérdida S (15,590.36)
Mas: Depreciacién S 7,247.08
S (8,343.28)
Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion
Disminucién en Cuentas por Cobrar S 9,549.99
Aumento en Existencias S (384.54)
Aumento en Diferidos y Transitorios S (1,571.43)
Aumento Proveedores S 1,710.94
Aumento en Cuentas por Pagar S 855.16
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Operacion S 1,816.84
Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion
Aumento en Bienes Inmuebles S (5,746.90)
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Inversion S (5,746.90)
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Disminucién en Préstamos Bancarios S (3,144.31)
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Financiamiento S (3,144.31)
Efectivo provisto durante el Ejercicio S (7,074.37)
Efectivo al Inicio del Afio S 86,924.03
Efectivo al Final de Afio S 79,849.66
Representante Legal Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 13 - Estado de Flujos de Efectivo por el Método Indirecto de la Empresa
El Ejemplo, S.A de C.V. del afio 2007.
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(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)

BALANCE GENERAL
ACTIVO
Corriente
Efectivo y Equivalentes
Cuentas por cobrar
Existencias
Diferidos y Transitorios
Total Activo Corriente
No Corriente
Bienes Inmuebles
Revaluacion de Activo
Bienes Muebles
Depreciacién Acumulada
Total Activo no Corriente
Total de Activo

PASIVO

Corriente

Proveedores

Cuentas por Pagar

Total Pasivo Corriente
No Corriente

Prestamos Bancarios
Total Pasivo no Corriente

CAPITAL

Capital Social

Reserva Legal

Superdvit por Revaluacion
Superdvit por Donacion

Utilidad del Ejercicio Anterior
Pérdida del Ejercicio Anterior

Utilidad del Ejercicio
Pérdida del Ejercicio
Total Capital

Total Pasivo y Capital

"EL EJEMPLO, S.A DE C.V."
BALANCE GENERAL COMPARATIVO
Al 31 de diciembre de los afios 2007 y 2008

ANO ANO VARIACIONES
2008 2007

$ 99,855.82 $ 79,849.66 $ 20,006.16
$ 4,069.86 $ 5,763.22 $ (1,693.36)
$ 3,764.63 $ 4,922.13 $ (1,157.50)
$ 1,023.43 $ 1,571.43 $ (548.00)
S 108,713.74 3 92,106.44 S 16,607.30
$ 182,294.09 $ 182,294.09 $ -

$ 3,443.05 $ 3,443.05 $ -

$ 40,712.43 $ 37,004.81 $ 3,707.62
$ (26,447.92)  $ (21,197.86)  $ (5,250.06)
S 200,001.65 S 201,544.09 S (1,542.44)
S 308,715.39 S 293,650.53 S 15,064.86
$ 11,027.75 $ 8,102.11 $ 2,925.64
$ 6,447.55 $ 4,765.05 $ 1,682.50
S 17,475.30 3 12,867.16 S 4,608.14
$ 10,671.32 $ 14,857.14 $ (4,185.82)
S 10,671.32 3 14,857.14 S (4,185.82)
$ 39,454.01 $ 39,454.01 $ -

$ 1,992.83 $ 657.35 $ 1,335.48
$ 3,443.06 $ 3,443.06 $ -

$ 228,571.42 $ 228,571.42 $ -

$ 9,390.75 $ 9,390.75 $ -

$ (15,590.36) - $ (15,590.36)
$ 13,307.06 $ - $ 13,307.06
$ - $ (15,590.36)  $ 15,590.36
S 280,568.77 S 265,926.23 S 14,642.54
S 308,715.39 S 293,650.53 S 15,064.86

Representante Legal

Auditor Externo

Contador General

Cuadro N° 14 - Balance General Comparativo de la Empresa El1 Ejemplo,

afios 2008 / 2007.

S.A de C.V. de los



"EL EJEMPLO, S.ADEC.V."
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(METODO INDIRECTO)
Al 31 de diciembre de 2008
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)

Utilidad S 13,307.06
Mas: Reserva Legal S 1,335.48
Mas: Depreciacidn S 5,250.06
s 19,892.60
Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion
Disminucién en Cuentas por Cobrar S 1,693.36
Disminucion en Existencias S 1,157.50
Disminucién en Diferidos y Transitorios S 548.00
Aumento Proveedores S 2,925.64
Aumento en Cuentas por Pagar S 1,682.50
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Operacion S 27,899.60
Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion
Aumento en Bienes Muebles S (3,707.62)
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Inversion s (3,707.62)
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Disminucién en Préstamos Bancarios S (4,185.82)
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Financiamiento s (4,185.82)
Efectivo provisto durante el Ejercicio s 20,006.16
Efectivo al Inicio del Afiio S 79,849.66
Efectivo al Final de Afio S 99,855.82
Representante Legal Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 15 - Estado de Flujos de Efectivo por el Método Indirecto de la Empresa

El Ejemplo, S.A de C.V. del afio 2008.
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3.4.3 Método Directo.

Andlisis de cuentas que afectan el Estado de Flujos de Efectivo

por el método directo en las empresas comerciales

Para elaborar la hoja de trabajo por el método directo debera
anotar las cuentas de resultados con su saldo y a continuacién
las cuentas del balance <con las variaciones que originan
flujos de efectivo por actividades de operacidén vya dque la
diferencia entre un método y otro es la obtencidén del flujo de

operacidén, no asi el flujo de inversidén y financiamiento.

1) La primera cuenta que se debe ajustar es las ventas netas
con la variacidén de cuentas por cobrar, cuando la variacidn
experimenta un aumento. En el ejemplo se presenta una
disminucién, lo que implica gque se recuperaron créditos
otorgados generando una entrada de efectivo; por lo cual el
total de las venta netas $143,112.25 y la variacién de cuentas
por cobrar $1,693.36 se anotan directamente sin ajustes en la

columna de saldos ajustados como una fuente de efectivo.

2) E1 costo de venta se ajustard con la variacidén de las
existencias cuando esta es negativa, es decir, cuando genere

una fuente de efectivo al vender mercaderia y por lo tanto debe
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disminuirse del costo de venta, en este caso debe restarse un
valor de $1,157.50, debido al numeral 4) el valor a ajustar al
costo de venta incrementa a $4,083.15, ya que el valor de los
proveedores se ajusta con las existencias y esta por tener un

saldo negativo incrementa al valor antes mencionado.

3) La tercera eliminacidén por $5,250.06 corresponde a la

variacidén positiva de la cuenta de depreciacidén acumulada.

Debido a que la cuenta de depreciacidén es de saldo acreedor, se
carga para eliminarla, vy se abona la cuenta de gastos de
operacidén para disminuirlos ya que esta transaccidén en ningun

momento origina uso de efectivo.

4) Los proveedores $2,925.64 por tener un saldo positivo se
ajustan con las existencias ya que esta variacidn representa una
fuente de efectivo, por 1la causa de un incremento en las
existencias a través de créditos otorgados por los mismos

proveedores.

5) Las cuentas por pagar $1,682.50 poseen un saldo positivo y
deberd ser ajustado con los gastos de operacidén ya que esta
variacidén representa una fuente de efectivo, ya gque no se han

efectuado los pagos por servicios ya obtenidos, por prestaciones



a empleados entre otras erogaciones.
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Una vez finalizado se puede comenzar a estructurar el estado de

flujo de efectivo al igual como se hizo con el método indirecto,

tomando en cuenta solamente las variaciones obtenidas del Flujo

de Efectivo por actividades de operacidn.

El primer paso es

elaborar la hoja de trabajo en la dque se

efectuaran los ajustes correspondientes como se muestra a
continuaciédn:
"EL EJEMPLO, S.ADE C.V."
HOJA DE TRABAJO
Al 31 de diciembre de los afios 2007
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)
ELIMINACIONES ELIMINACIONES SALDOS
CUENTAS SALDOS CARGO ABONO CARGO ABONO AJUSTADOS
Ventas $  129,350.60 § 12935060 | F
Costo de Ventas S 19,402.59 $  19,40259| U
Gastos de Operacion S 14292894 $  7247.08] (1) $ 855.16| (3)| S 13482670 U
Otros Ingresos S 17,390.57 § 1739057 F
Cuentas por Cobrar S 9,549.99 $ 9,549.99 | F
Diferidos y Transitorios S 1,571.43 $ 1,571.43 | U
Existencias S 384.54 s 171094 (2) S (132640) U
Depreciacion S 7,247.08|S5  7,247.08 (1) $ -
Proveedores S 1,71094 | $  1,71094 | (2) $
Cuentas por Pagar $ 855.16 | S 855.16 | (3) $ -
$ 1,816.84

Cuadro N° 16 - Hoja de Trabajo de la Empresa El Ejemplo,

S.A de C.V. del ano 2007.
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Para elaborar la hoja de trabajo del afio 2006 se deberdn anotar
las cuentas del estado de resultados con su saldo y a
continuacidén las cuentas del balance con las variaciones qgue
originan flujos de efectivo por actividades de operacidén, ya que
la diferencia entre un método y otro es la obtencién del flujo

de operacidén, no asi el flujo de inversidén y financiamiento.

La primera cuenta que se debe ajustar es las ventas netas con la
variacidén de cuentas por cobrar, cuando la variacidén experimenta
un aumento. En el ejemplo se presenta una disminucidén, lo que
implica que se recuperaron créditos otorgados generando una
entrada de efectivo; por lo cual el total de las ventas netas y
la variacidén de cuentas por cobrar se anotan directamente sin
ajustes en la columna de saldos ajustados como una fuente de

efectivo.

1) La primera eliminacién por $7,247.08 corresponde a la

variacidén positiva de la cuenta de depreciacidén acumulada.

Debido a que la cuenta de depreciacidén es de saldo acreedor, se
carga para eliminarla, vy se abona la cuenta de gastos de
operacidén para disminuirlos ya que esta transaccidén en ningun

momento origina uso de efectivo.
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2) La segunda eliminacidén es la variacién positiva de 1la
cuenta de proveedores por $1,710.94, vya que esta aumenta por
compras y no necesita uso de efectivo, por lo cual se carga la

cuenta de proveedores y se abonan las existencias.

3) De igual forma las cuentas por pagar que presentan un saldo

positivo de $855.16 se ajustan cargando dicha cuenta y abonando

la cuenta de gastos de operaciédn.

Operacionalizacidén de Saldos Ajustados de la Hoja de Trabajo del

afio 2007 para transferir a las Actividades de Operacidén del

Estado de Flujos de Efectivo del 2007:

a) Efectivo Recibido por Clientes:

Ventas Ajustadas + Cuentas por Cobrar ajustadas

$129,350.60 + $9,549.99 = $138,900.59

b) Efectivo Pagado por Existencias:

Costo de Ventas Ajustado + Existencias ajustadas

$19,402.59 + ($1,326.40) = ($18,076.19)

c) Efectivo Pagado por Diferidos y Transitorios:

Diferidos y Transitorios

$1,571.43 = $1,571.43
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d) Efectivo Pagado por Gastos de Operacidn:

Gastos de Operacidn

$134,826.70 = $134,826.70

e) Efectivo por Otros Ingresos:

Otros Ingresos

$17,390.57 = $17,390.57

"EL EJEMPLO, S.ADEC.V."
HOJA DE TRABAJO
Al 31 de diciembre de los afios 2008
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)

ELIMINACIONES ELIMINACIONES SALDOS
CUENTAS SALDOS CARGO ABONO CARGO ABONO AJUSTADOS
Ventas S 143,112.25 $ 143,112.25| F
Costo de Ventas S 14,454.18 S  1445418| U
Gastos de Operacion S 130,795.50 S 5250.06 | (1) $ 1,68250| (3)]S 123,862.94| U
Otros Ingresos S 21,215.65 §  21,21565]| F
Impuesto sobre la Renta S 4,435.69 S 4,435.69 | U
Cuentas por Cobrar S 1,693.36 $ 1,693.36 | F
Existencias S 115750 S 2,92564] (2) S (4,083.14) U
Diferidos y Transitorios S 548.00 $ 548.00 | F
Depreciacion S 525006 | S  5,250.06 | (1) $
Proveedores S 2,925.64 | S 2,925.64 | (2) $
Cuentas por Pagar $ 1,682.50|$  1,682.50 (3) $ -
$ 27,899.60

Cuadro N° 17 - Hoja de Trabajo de la Empresa El Ejemplo, S.A de C.V. del afio 2008.




"EL EJEMPLO, S.ADEC.V."
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(METODO DIRECTO)
Al 31 de diciembre de 2007
(Expresado en Délares de los Estados Unidos de America)

Efectivo recibido por Clientes S 138,900.59
(-) Efectivo pagado por Existencias S (18,076.19)
(-) Efectivo pagado por Diferidos y Transitorios S (1,571.43)
(-) Efectivo pagado por Gastos de Operacion S (134,826.70)
(-) Efectivo por Otros Ingresos S 17,390.57
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Operacion S 1,816.84
Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion
Aumento en Bienes Muebles S (5,746.90)
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Inversion S (5,746.90)
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Disminucion en Préstamos Bancarios S (3,144.31)
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Financiamiento S (3,144.31)
Efectivo provisto durante el Ejercicio S (7,074.37)
Efectivo al Inicio del Afio S  86,924.03
Efectivo al Final de Afio S 79,849.66
Representante Legal Contador General

Auditor Externo

Cuadro N° 18 - Estado de Flujos de Efectivo por el Método Directo de la Empresa
El Ejemplo, S.A de C.V. del afo 2007.
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"EL EJEMPLO, S.ADE C.V."

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

(METODO DIRECTO)
Al 31 de diciembre de 2008

(Expresado en Doélares de los Estados Unidos de America)

Efectivo recibido por Clientes

(-) Efectivo pagado por Existencias

(-) Efectivo pagado por Gastos de Operacién

(-) Efectivo pagado por Impuesto sobre Renta

(-) Efectivo pagado por Diferidos y Transitorios

(-) Efectivo por Otros Ingresos

Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Operacion

Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion
Aumento en Bienes Muebles
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Inversion

Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Aumento en Préstamos Bancarios
Flujo Neto de Efectivo por Actividades de Financiamiento

Efectivo provisto durante el Ejercicio
Efectivo al Inicio del Afio
Efectivo al Final de Afio

Representante Legal

$ 144,805.61
$ (10,371.03)
$ (123,862.94)
$ (4,435.69)
$ 548.00
$ 21,215.65
S 27,899.60
$ (3,707.62)
S (3,707.62)
$ (4,185.82)
S (4,185.82)
S 20,006.16
S 79,849.66
S 99,855.82

Auditor Externo

Contador General

Cuadro N° 19 - Estados de Flujos de Efectivo por el Método Directo de la Empresa

El Ejemplo, S.A de C.V. del afo 2008.
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3.4.4 Anilisis de la informacién del Estado de Flujos de

Efectivo (Aplicables para el Método Directo e Indirecto)

Al llevar acabo el andlisis de 1la informacién del estado de
flujos de efectivo a través de ambos métodos, se determino dos
grupos de indices financieros que serdn de utilidad y apoyo para

el proceso de la toma de decisiones en las empresas comerciales.

Con el estudio de 1la informacidén del estado de flujos de
efectivo pudo determinarse dos tipos de indices los cuales son:
» Indices de Suficiencia

» fndices de Eficiencia

3.4.4.1 Indices de Suficiencia

Los 1indices de suficiencia evaltan la habilidad de la empresa
para generar efectivo en operaciones, suficiente para cubrir sus
necesidades de inversidén y financiamiento, como pagar sus

deudas, reinvertir en activo fijo y pagar dividendos.

Como su nombre lo indica, la suficiencia del efectivo generado

para efectuar nuevas 1inversiones que permitan mantener el
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negocio en marcha y suficiencia para servir la deuda y remunerar

a los accionistas.

Los Indices de Suficiencia se clasifican en:

v" Adecuacién del Flujo de Efectivo

v’ Cobertura de Deuda

v' Reinversioén

v Impacto Depreciacién y Amortizacién
v’ Cobertura de Préstamos Financieros

v' Cobertura de Pasivos Corrientes

3.4.4.1.1 Adecuacién del Flujo de Efectivo “AFE”

El indice de adecuacidén de flujos de efectivo pretende

determinar que tan adecuado es el efectivo generado vy

suficiencia de este para cumplir con las obligaciones de

empresa.

El indice de adecuacién de flujos de efectivo se obtiene:

AFE = Efectivo por Actividades de Operacidn

Pagos efectuados + Nuevas Inversiones + Pago de Dividendos

por adecuacién a L.P de Activo Fijo

la

la
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Flujo de Efectivo.

Cuadro N° 20 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Adecuacidén del

délar, esto quiere decir que la
entidad no posee la suficiente
liquidez para hacerle frente a

las obligaciones a largo plazo

que posee en dicho periodo.

AFE = Efectivo Generado por Operaciones
Pagos de Deudas + Nuevas Inversiones + Pagos de Dividendos®
a Largo Plazo de Activo Fijo
2007 2008
AFE = $ 1,816.84 AFE = $ 27,899.60
$ 3,144.31 + $ 5,746.90 + $0.00 | $4,185.82 +$3,707.62 +$1,596.85
AFE = $ 1,816.84 AFE = $ 27,899.60
$ 8,891.21 $ 9,490.29
AFE = 0.204341141 AFE = 2.93980479
AFE = 0.20 ctvs. de ddélar AFE = 2.94 de ddélar
Andlisis: Andlisis:
Segun el dato obtenido en el |Con relacién al “AFE” de
indice “AFE” la empresa por |2008, la empresa dispone de
cada $1.00 adeudado logra [ $2.94 por cada ddélar que se
cubrir $0.20 de ddélar de dicho |debe, esto quiere decir dque

la entidad posee més efectivo
del gue necesita para cumplir
con sus obligaciones a largo

plazo durante el periodo.

* para el Pago de Dividendos se estimo el 12% de las utilidades obtenidas en el periodo 2008, y para el

caso de 2007 no se estimo ningun valor ya que para este periodo existe una perdida del ejercicio.
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Interpretacidn:

De acuerdo al resultado obtenido en ambos periodos pudo
observarse que la entidad mejoro en gran manera, ya dque el
flujo de efectivo de actividades de operacidédn para el 2008
incremento el indice “AFE”, esto con relacidén al afio 2007; E1
resultado obtenido en el 2008 refleja la necesidad gque posee
la administracién para incurrir en una posible decisidén de
reinversidén con el exceso de $1.94 por cada ddélar pagado de
las deudas a largo plazo de 2008, ya gue no puede mantenerse
en ocio el efectivo que se ha obtenido y debe buscarse la
manera de generar una mayor ligquidez y rentabilidad con dicho

exceso.

2.94

0.2

2007 2008

Figura N° 2 - Grdfico comparativo del indice de Adecuacidn del Flujo de Efectivo de los

afios 2007 y 2008.

3.4.4.1.2 Cobertura de Deuda “CD”.

El indice de cobertura de deuda tiene por objetivo revelar si el

efectivo generado por las actividades de operacidén es suficiente

para cubrir con las deudas totales de la entidad.
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El indice de cobertura de deuda se obtiene:

CD

Efectivo por Actividades de Operacidn

Pasivos Totales

Cuadro N° 21 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Cobertura de Deuda.

CD = Efectivo Generado por Operaciones

Pasivos Totales

2007 2008
CD = $ 1,816.84 CD = $ 27,899.60
$ 27,724.30 $ 28,146.62
CD = 0.065532402 CD = 0.991223813
CD = 0.07 ctvs. de délar CD = 0.99 ctvs. de délar

Analisis:

cubrir $0.07 de cada

quiere decir que la

totales que posee

periodo.

Segun el dato obtenido

indice “CD” la empresa

en el

puede

$1.00 que

deuda proveedores y otros, esto

entidad no

hacerle frente a los

en

posee la suficiente liquidez para

pasivos

dicho

Andlisis:

Con relacidén al “CD” de 2008,
la empresa dispone de $0.99
centavos para cubrir cada
délar que se adeuda a terceras
personas, esto quiere decir
que la entidad cubre sus
deudas con el efectivo que
genera en sus actividades de

operacidén durante el periodo.
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Interpretacién:

Con relacidén a los resultados obtenidos en ambos periodos se
determino que la empresa obtuvo un indice de cobertura de deuda
el cual no es muy aceptable, ya que por cada ddbdlar que se debe
en las obligaciones totales del periodo, el indice refleja que
el efectivo generado por las actividades de operacidén no logran
cubrir dicha obligacidén; Tomando en cuenta ambos resultados se
puede determinar que el indice mas aceptable es el obtenido en
el 2008 vya que se encuentra mas cerca de cubrir el ddélar
adeudado, pero no genera un exceso de efectivo para obtener
nuevas inversiones y flujos de efectivo que hagan a la empresa

mas rentable a través de la rotacidén del efectivo.

0.99

0.07
I ]
) L)
2007 2008
Figura N° 3 - Grdfico comparativo del indice de Cobertura de Deuda de los afios 2007 y

2008.

3.4.4.1.3 Reinversidén “RVS”.

El 1indice de reinversidén muestra la cantidad que posee la
empresa para adquirir nuevas inversiones de acuerdo al efectivo

generado por las actividades de operacién.



El indice
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de reinversidén se obtiene:

RVS = Efectivo por Actividades de Operacidén

Incrementos en Activos Fijos

Cuadro N° 22 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Reinversién.

RVS = Efectivo Generado por Operaciones

Incrementos en Activo Fijo

2007 2008
RVS = $ 1,816.84 RVS = $ 27,899.60
$ 5,746.90 $ 3,707.62

RVS = 0.316142616 RVS = 7.524935134

RVS = 31.61% RVS = 752.49%

Andlisis: Andlisis:

Segun el indice “RVS” la |De acuerdo al indice “RVS”

empresa posee una capacidad de |obtenido durante el 2008,

financiar nuevas inversiones en |puede interpretarse que la

activo fijo de 31.61% de |entidad posee un 752.49% de

acuerdo al ano 2007. capacidad para financiar las
nuevas inversiones contraidas
durante dicho periodo.
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Interpretacidn:

De acuerdo con ambos indices, la entidad para el ejercicio 2008
posee una capacidad siete veces mayor a la requerida para
financiar la adquisicidén de activos fijos <con el efectivo
generado por las actividades de operacidn, esto quiere decir que
a diferencia de 2007 1la empresa puede optar por nuevas
inversiones en activos fijos ya que tiene la liquidez para poder

hacer frente a la responsabilidad una vez adquirida.

752.49%

31.61%
| —

2007 2008

Figura N° 4 - Grdfico comparativo del indice de Reinversidn de los afios 2007 y 2008.

3.4.4.1.4 Impacto Depreciacién y Amortizacién “IDA”.

El indice de impacto depreciacién y amortizacidén muestra la
magnitud en que incide el ajuste de las partidas que no
representan un flujo de efectivo en las actividades de

operacidn.
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El indice de impacto depreciacién y amortizacidn se obtiene:

IDA

Efectivo por Actividades de Operacidn

Depreciacidén + Amortizacidn

Cuadro N° 23 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Impacto Depreciacidn

y Amortizacién.

IDA = Efectivo Generado por Operaciones
Depreciacidén + Amortizacidn

2007 2008
IDA = $ 1,816.84 IDA = $ 27,899.60

$ 7,247.08 $ 6,585.54
IDA = 0.250699592 IDA = 4.236493894
IDA = 25.07% IDA = 423.65%
Andlisis: Andlisis:
Segun el indice “IDA” el |De acuerdo al indice “IDA”
impacto que genera la |obtenido durante el 2008, pudo

depreciacién y amortizacidén en

el flujo
por las

operacidn

de

eSS

efectivo generado

actividades de

de

25.07% con

relacién al ejercicio 2007.

determinarse que la entidad
sufre un impacto por
depreciacién y amortizacidn de
423.65% en el flujos de
efectivo por actividades de

operacidn.
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531.41%

25.07%
|
T T 1
2007 2008
Figura N° 5 - Grafico comparativo del indice de Impacto Depreciacidén y Amortizacidén de

los afios 2007 y 2008.

3.4.4.1.5 Cobertura de Préstamos Financieros “CPF”.
El indice de cobertura de préstamo muestra el suficiente
efectivo que debe generar la empresa a través de las actividades

de operacidn para cubrir sus préstamos a corto y largo plazo.

El indice de cobertura de préstamo se obtiene:

CPR = Efectivo por Actividades de Operacidn

Préstamos Financieros Totales
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Cuadro N° 24 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Cobertura de

Préstamos Financieros.

CPF = Efectivo Generado por Operaciones

Préstamos Financieros Totales

2007 2008
CPF = $ 1,816.84 CPF = $ 27,899.60
$ 14,857.14 $ 10,671.32
CPF = 0.122287 CPF = 2.614446
CPF = 0.12 Ctvs. de Délar |CPF = 2.61 de Délar
Andlisis: Andlisis:
Segun el indice “CPE” la |De acuerdo al indice “CPF”

empresa genera $0.12 centavos |obtenido durante el 2008, se
de ddélar de acuerdo flujo de |logro determinar que la
efectivo generado por las |entidad logra cubrir $2.61 por
actividades de operacidén, esto |[cada ddbélar que adeuda a las
significa que 1la entidad solo |instituciones financieras,
puede cubrir $0.12 por <cada |esto dquiere decir que posee
délar que adeudas a las |suficiente liquidez para
instituciones financieras. cancelar los préstamos

bancarios en el ano 2008.

Interpretacidn:

De acuerdo con ambos indices, la entidad para el ejercicio 2008
posee una capacidad de liquidez mayor a la necesaria para
liguidar 1los préstamos adquiridos, esto quiere decir que a
diferencia de 2007 la empresa puede optar por reinvertir o
cancelar otro tipo de compromisos ya que para el ano 2008 posee

un excedente de $1.61 que podria ser utilizado en otra 4area.
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$2.61

$0.12
—

2007 2008

Figura N° 6 - Grafico comparativo del indice de Cobertura de Préstamos Financieros de los

aflos 2007 y 2008.

3.4.4.1.6 Cobertura de Pasivos Corrientes “CPC”.
El indice de cobertura de pasivo corriente determina si la
empresa genera efectivo suficiente a través de las actividades

de operacidén para afrontar las obligaciones a corto plazo.

El indice de cobertura de pasivo corriente se obtiene:

CPC = Efectivo por Actividades de Operacidn

Pasivos Corrientes
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Cuadro N° 25 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Cobertura de Pasivos

Corrientes.
CPC = Efectivo Generado por Operaciones
Pasivos Corrientes

2007 2008
CPC = $ 1,816.84 CPC = $ 27,899.60

$ 12,867.16 $ 17,475.30
CPC = 0.141199 CPC = 1.596516
CPC = 0.14 Ctvs. de Ddélar |CPC = 1.60 de Délar
Andlisis: Andlisis:
Segun el indice “cpc” la |De acuerdo al indice *“CpC”

empresa genera $0.14 centavos |obtenido durante el 2008, se
de ddélar de acuerdo flujo de |logro determinar que la
efectivo generado por las |entidad logra cubrir $1.60 por
actividades de operacidén, esto |cada ddélar que adeuda a corto
significa que la entidad solo |plazo, esto quiere decir que
puede cubrir $0.14 por cada |posee suficiente liquidez para
délar que adeuda a corto plazo. cancelar 1los compromisos que
adeuda a corto plazo en el ano

2008.

Interpretacidn:

De acuerdo con ambos indices, la entidad para el ejercicio 2008
posee una capacidad de liquidez mayor a la necesaria para
liguidar las obligaciones de corto plazo adquiridos, esto quiere
decir que a diferencia de 2007 la empresa puede optar por
reinvertir o cancelar otro tipo de compromisos ya que para el
afio 2008 posee un excedente de $0.60 por cada ddlar cancelado

que podria ser utilizado en otra area.
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$1.60

$0.14
) L 1
2007 2008
Figura N° 7 - Grdfico comparativo del indice de Cobertura de Pasivos Corrientes de los

aflos 2007 y 2008.

3.4.4.2 Indices de Eficiencia.

Los indices de eficiencia evaltan que tan buena es la empresa
para generar efectivo, en comparacién con otros aflos o con otras
empresas. Los indices se determinan a partir de la comparacidn
del efectivo generado por las ventas, por la utilidad operativa
o por los activos y luego se comparan con el indice interno o

externo que se haya tomado como base.

Los indices de eficiencia obtenidos y presentados en el trabajo

de investigacidén son tres, los cuales son:

v/ Efectivo Generado por Ventas
v\ Efectivo Generado por Activos

v\ Efectivo Generado por Cuentas por Cobrar
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3.4.4.2.1 Efectivo Generado por Ventas “EGV”.

El indice de efectivo generado por ventas muestra la eficiencia

que la empresa posee con respecto a las ventas de un periodo

para generar flujos de efectivo de las actividades de operacidn.

El indice de efectivo generado por ventas se obtiene:

EGV = Efectivo por Actividades de Operacidn
Ventas
Cuadro N° 26 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Efectivo Generado
por Ventas.
EGV = Efectivo Generado por Operaciones
Ventas

2007 2008
EGV = $ 1,816.84 EGV = $§ 27,899.60

$ 129,350.60 $ 143,112.25
EGV = 0.014045856 EGV = 0.194949069
EGV = 1.40% EGV = 19.49%
Andlisis: Andlisis:
Segun el 1indice “EGV” de 2007 |De acuerdo al “EGV” de 2008
se puede determinar la |la empresa genera a través de
eficiencia y capacidad que |las ventas el 19.49% en flujos
poseen la empresa para generar |de efectivo por actividades de
flujos de efectivo por |operacidn por cada délar
actividades de operacidn a |obtenido en el periodo.
través de las ventas totales,
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ya que por cada $1.00 de ventas
el 1.40% corresponde al flujo
de dichas actividades en el

periodo.

Interpretacidn:

De acuerdo con los indices obtenidos en ambos periodos, la
entidad de un afo para otro a incrementado su nivel de efectivo
generado por ventas, vya que de 2007 a 2008 incremento su
capacidad en un 18.09%, esto quiere decir que la entidad esta
mejorando su rotacidén de efectivo por ventas, posiblemente por

un incremento en las ventas o por disminucién de créditos a los

clientes.
19.49%
1.40%
1
I T 1
2007 2008
Figura N° 8 - Grdfico comparativo del indice Efectivo Generado por Ventas de los afios

2007 y 2008.



120

3.4.4.2.2 Efectivo Generado por Activos “EGA”.

El indice de efectivo generado por activos muestra la eficiencia
e 1intensidad en que han sido wutilizados los activos de la
empresa para generar flujos de efectivo de las actividades de
operacidn.

El indice de efectivo generado por activos se obtiene:

EGA = Efectivo por Actividades de Operacidn

Total Activo

Cuadro N° 27 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Efectivo Generado

por Activos.

EGA = Efectivo Generado por Operaciones

Total Activo

2007 2008
EGA = S 1,816.84 EGA = S 27,899.60
S 293,650.53 S 308,715.39
EGA = 0.006187082 EGA = 0.090373207
EGA = 0.62% EGA = 9.04%
Andlisis: Analisis:

De acuerdo al indice “EGA” |[Con relacidén al “EGA” de 2008
obtenido en el periodo 2007 1la |la entidad genera flujos de
entidad posee una eficiencia vy |efectivo por actividades de
capacidad del 0.62% para |operacién a través de sus
generar flujos de efectivo por |activos totales en un 9.04%.

actividades de operacidn a

través de sus activos totales.
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Interpretacidn:

Con relacidén a ambos indices obtenidos, la entidad de un afio
para otro ha incrementado su nivel de efectivo generado por
activos, ya que de 2007 a 2008 incremento su capacidad en un
8.42%, esto quiere decir que la entidad esta mejorando su

rotacidén de efectivo a través de los activos totales.

9.04%

0.62%
I T 1
2007 2008
Figura N° 9 - Grdfico comparativo del indice Efectivo Generado por Activos de los afios

2007 y 2008.

3.4.4.2.3 Efectivo Generado por Cuentas por Cobrar “EGCC”.

El indice de efectivo generado por las cuentas por cobrar
representa el efectivo de las actividades de operacidén que se
obtuvieron a través de las gestiones de cobros a los clientes y

de los pagos correspondientes de los mismos.
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El indice de efectivo generado por las cuentas por cobrar se

obtiene:
EGCC = Efectivo por Actividades de Operacidn
Cuentas por Cobrar
Cuadro N° 28 - Formula y Procedimiento para determinar el indice de Efectivo Generado

por Cuentas por Cobrar.

EGCC = Efectivo Generado por Operaciones

Cuentas por Cobrar

2007 2008
EGCC = $ 1,816.84 EGCC = $ 27,899.60
$ 5,763.22 $ 4,069.86
EGCC = 0.31524737 EGCC = 6.85517437
EGCC = 31.52% EGCC = 685.52%
Andlisis: Andlisis:

De acuerdo al 1indice “EGCC” |[Con relacidén al “EGCC” de 2008
obtenido en el periodo 2007 1la |la entidad genera flujos de
entidad posee una eficiencia vy |efectivo por actividades de
capacidad del 31.52% para |operacién a través de sus
generar flujos de efectivo por |Cuentas por Cobrar en un
actividades de operacidn a |685.52%.

través de sus Cuentas por

Cobrar.
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Interpretacidn:

Con relacidn a ambos indices obtenidos, la entidad ha
incrementado su nivel de eficiencia para generar flujos de
efectivo de actividades de operacidén a través de sus cuentas por
cobrar, ya que de 2007 a 2008 incremento su capacidad de 31.52 a
685.52%, esto quiere decir que la entidad esta mejorando su

rotacidén de efectivo a través de las cuentas por cobrar.

685.52%

31.52%
—

2007 2008

Figura N° 10 - Grafico comparativo del indice Efectivo Generado por Cuentas por Cobrar de

los afios 2007 y 2008.
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CAPITULO IV

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES.

.1 Conclusiones.

» La informacién de las actividades de operacidn, inversidn y
financiamiento reflejadas en el Estado de Flujos de
Efectivo no constituye una base para el andlisis
financiero efectuado en las empresas comerciales, esto
origina limitantes para el ©proceso de la toma de
decisiones y por tal razdén no se identifican los riesgos y
beneficios que la entidad pueda obtener en sus operaciones

diarias.

» El Estado de Flujos de Efectivo en las empresas comerciales
es elaborado solamente para cumplir con un requerimiento
técnico y legal, esto crea desventajas con relacidén a las
entidades que si analizan dicho estado financiero para
tomar decisiones, ya que permite conocer con claridad vy
certeza la utilizacién del efectivo y la capacidad de

generar efectivos y equivalentes de efectivo.
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En su mayoria las empresas comerciales del area
metropolitana de San Salvador no realizan un andlisis
financiero del Estado de Flujos de Efectivo, vya que no
cuenta con una herramienta técnica contable gque pueda
servir de guia para el andlisis e interpretacidén del
estado financiero y asi poder contribuir al proceso de la
toma de decisiones; por lo tanto las entidades no logran
conocer y analizar la rotacidén de efectivo obtenido en un
periodo determinado, y asi conocer la capacidad con que

cuentan para generar efectivo y equivalentes de efectivo.
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4.2 Recomendaciones.

Con base a las conclusiones del trabajo de investigacidn se

presentan las recomendaciones siguientes:

» Consideran como una base para el andlisis financiero la
informacidén de las actividades de operacidén, inversidén vy
financiamiento reflejadas en el Estado de Flujos de
Efectivo, con el propdésito de contribuir y no generar
limitantes en el proceso de la toma de decisiones en las
empresas comerciales, y asi poder determinar los riesgos y
beneficios que la entidad pueda obtener en sus operaciones

diarias.

» Elaborar el Estado de Flujos de Efectivo con el objetivo de
utilizarlo para analizar y estudiar la condicidn en que se
encuentra la entidad y no solamente para cumplir con un
requerimiento técnico y legal, y asi poder eliminar las
desventajas que podrian existir con aquellas empresas que
si lo analizan, y a la vez esto permitird conocer con
claridad vy <certeza la wutilizacién del efectivo y la

capacidad de generar efectivos y equivalentes de efectivo.
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» Utilizar el presente trabajo como una guia que contribuird
en la orientacién del andlisis financiero de la
informacién del Estado de Flujos de Efectivo, con el
propdésito de contribuir en el proceso de la toma de
decisiones de las empresas comerciales, esto siempre vy
cuando la entidad considere conveniente y necesario la

utilizacidén de este documento.
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ANEXO N° 1 Cuestionario.

UNIVERSIDAD DE EL SALVADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE CONTADURIA PUBLICA

TRABAJO DE INVESTIGACION
GRUPO: 63

Reciba un cordial saludo, por este medio solicitamos de su colaboracion
proporcionando informacion necesaria y de suma importancia para llevar a
cabo un trabajo de investigacion; de ante mano le agradecemos su
colaboracién, el cual sera de utilidad y estrictamente confidencial.

Objetivo: Obtener informacion sobre el Analisis Financiero del Estado de
Flujos de Efectivo para la toma de decisiones en las empresas comerciales
de la zona metropolitana de San Salvador.

Indicaciones: Marque con una “X” o complete las siguientes preguntas
segun corresponda.

1. ¢Estan presentados los Estados Financieros de acuerdo a Normas
Internacionales de Informacién Financiera?

[ Isi.
DNO.

2. Sisu respuesta a la pregunta N° 1 fue positiva éCuales han aplicado?




3. Sisu respuesta a la pregunta anterior fue negativa éCual es la razon,
por la cual no lo hace?

DApIica otra normativa, é¢Cual?

D Por desconocimiento de la normativa.
[ INo le parece importante aplicarlas.

| ] otros motivos, ¢Cual?

4. ¢Qué nivel de conocimientos posee, respecto al Estado de Flujos de
Efectivo?

[ I Mucho.
|| Medio.

[ IPoco.

[] Ninguno.

5. ¢Qué método utiliza al momento de elaborar el Estado de Flujos de
Efectivo?

| | Método directo.
| | Método indirecto.
[] Otros, ¢éCual?

6. ¢Cudl es el beneficio que obtiene al aplicar dicho método en la
elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo?




7. ¢Cual de los siguientes objetivos persigue la empresa al momento de
elaborar el Estado de Flujos de Efectivo?

[] Cumplir con una exigencia técnica.

| | Tomar decisiones.

| | conocer la rotacién del Efectivo.

| | Obtener una herramienta para el andlisis financiero.
[] Cumplir con un requerimiento legal.

[] Otros, ¢éCual?

8. ¢Ademas de tomar decisiones que otro beneficio obtiene del Estado de
Flujos de Efectivo?

9. ¢Es analizado el Estado de Flujos de Efectivo para ser utilizado en la
toma de decisiones

[ Isi.
DNO.

10. ¢éQué nivel de conocimiento posee respecto al andlisis del Estado de
Flujos de Efectivo?

[ I Mucho.
[ Medio.

[ IPoco.

[] Ninguno.



11. ¢éQué decisiones toma con ayuda del analisis del Estado de Flujos de
Efectivo?

[ JInversion.

[] Adquisicién de nuevos clientes.

| Financiamiento.

[] Proyeccion.

DAprobacién de proyectos.
DAdquisicién de nuevos proveedores

[] Otros, ¢Cual?

12. Si la respuesta a la pregunta N° 9 es negativa ¢Cual de las siguientes
causas es el motivo de no utilizarlo?

| INo se considera necesario.

| INo revela informacioén util.

[ INo posee conocimientos de cémo analizarlo.

| | La informacién que ofrece no es comprensible.

[] Otras, ¢Cual?

13. Si la respuesta a la pregunta N° 9 es positiva ¢Cual de las siguientes
herramientas utiliza al momento de realizar el analisis, de acuerdo al
sistema que implementa?

| | Técnicas de interpretacion de datos.

| | Técnicas de evaluacién competitiva y estratégica.
| I Técnicas de prondstico y proyeccion.

| | Técnicas de célculo financiero.

| | otras, éCual?




14. éQué sistema utiliza para realizar el analisis de los estados
financieros?

|| Analisis de tendencia.

[ ] Analisis seccional.

|| Analisis combinado.

|| Analisis por series de tiempos.
| | Analisis Dupont.

_lotros, écual?

15. ¢El sistema de analisis financiero que aplica le ha sido de utilidad?

[ Isi.
DNO.

16. Si la respuesta a la pregunta 15 es positiva, éCual ha sido el
beneficio obtenido al aplicar dicho sistema de andlisis financiero?

[] Mejor desempeiio laboral.

| | Decisiones mas oportunas.

| I Menor costo en su implementacion.
[] Mejores decisiones.

| | otras, éCual?

17. éQué tipo de fuentes de informacién utiliza para el analisis
financiero?

| | contabilidad de la empresa.
| | Estadisticas comerciales y operativas de la empresa.

| | variaciones de precios y composicion de los mercados vy
sectores.



| I Pronésticos acerca del desenvolvimiento de los mercados y de
los sectores

| | cambios y perspectivas de la tecnologia aplicable en la empresa
y en el sector en que compite.

|| condiciones legales, impositivas y regulacion de la empresa y el
sector.

| ] otras, éCual?

18. ¢Conoce como se clasifican las razones financieras?
[ Isi.
D No.

19. De los grupos de razones financieras que a continuacion se detallan,
¢Cuadles conoce?

| |Razones de Endeudamiento.
| |Razones de Liquidez.

| |Razones de Rendimiento.

| |Razones de Mercado.

| |Razones de Actividad.

[] Otras, ¢Cual?

20. De las siguientes razones, {Cuales pueden determinarse a través del
Estado de Flujos de Efectivo?

| | Rotacién de las Cuentas por Cobrar.
| | Liquidez o Prueba Acida.

| JRotacién del Inventario.

[] Capital de Trabajo.

[] Margen Bruto de Utilidad.

| |Rotacién de las Cuentas por Pagar.

| 1Razén Circulante.



| |Razén de Endeudamiento.

| |otras, écual? .

21. ¢De acuerdo al sistema de analisis que utiliza se apoya de las

razones financieras, como una herramienta que le permita tomar
decisiones?

[ Isi.
DNO.

22. Si su respuesta a la pregunta 21 fue negativa ¢Cual de los siguientes
criterios utiliza para la toma de decisiones?

[ IPor la cantidad de efectivo que se posee en el momento.

| IPor Ia utilidad o perdida que refleje el Estado de Resultados.
[ Ipor el margen de ventas obtenido a la fecha.

| Ipor experiencias y acontecimientos pasados.

[] Otros, ¢Cual?

23. ¢Al realizar el Andlisis de los Estados Financieros le permite conocer
el rendimiento y desempefio financiero de la empresa?

[ Isi.
DNO.

24. ¢Qué indicador necesitaria obtener de la informacién del Estado de
Flujos de Efectivo para tomar decisiones mas certeras posibles?

[ Juna que determine el dinero disponible para invertir.
| Juna gue determine la rentabilidad de la inversion.

| Juna que determine utilidades futuras.

| Juna que muestre los riesgos del negocio.

| ] otras, éCual?




25. En caso de existir limitantes en las empresas para implementar el
uso de las razones financieras en el analisis financiero, ¢Cual
considera que incide mayormente?

| | Los recursos econémicos.

| | La falta de conocimiento.

| JEl no tener a la persona idénea.

[ JLa poca necesidad del analisis financiero.

[] Otras, ¢Cual?

26. Del siguiente listado de situaciones, ¢Cual considera que es la mayor
dificultad en la que se ha encontrado al momento de tomar
decisiones?

| | La falta de informacién oportuna.
| | El desconocimiento de Ia interpretacion financiera.
| | La falta de herramientas para el analisis financiero.

| ] otros, ¢cual?

27. éUtilizaria un trabajo de investigacion relacionado al analisis
financiero del Estado de Flujos de Efectivo para la toma de
decisiones?

[ Isi.
DNO.

Muchas Gracias por su colaboracion! Pase un feliz dia






ANEXO N° 2 Tabulaciones y Gréaficas.

Pregunta N° 1

¢Estdn presentados los Estados Financieros de acuerdo a Normas

Internacionales de Informacidén Financiera?

Objetivo

Conocer si los estados financieros que estdan siendo utilizados

en la toma de decisiones de las empresas comerciales, estan

elaborados en base a la normativa técnica vigente (NIIF).

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 33 46%
No 39 54%
Totales 72 100%
54%

46%

Si No



Andlisis e Interpretaciédn:

Se determindé que el 54% de empresas comerciales todavia no estan
aplicando la normativa técnica exigida ©por el Consejo de
Vigilancia de la Profesién de Contaduria Publica y Auditoria, 1lo
cual indica que la informacidédn presentada en sus estados
financieros no cumple con los requerimientos exigidos por la
normativa, por otra parte el 46% restante respondié a la
interrogante que si presentan sus estados financieros de acuerdo
a NIIF. Esto significa que menos del 50% de las empresas
encuestadas aun no aplican la normativa técnica exigida y la
mayoria de estas estdn incumpliendo con la normativa técnica vy
de igual forma con la normativa legal, ya que en los articulos
443 del cdédigo de comercio y el articulo 17 de la Ley de la
profesidén de la contaduria publica se menciona que por acuerdo
del consejo de vigilancia de 1la profesidén de la contaduria
publica y auditoria las empresas deben elaborar y presentar sus

estados financieros en base a normas internacionales.



Pregunta N° 2

Si su respuesta a la pregunta N°

aplicado?

Objetivo

1 fue positiva

;Cuales

han

Conocer las NIIF implementadas en las empresas comerciales para

la presentacién de los estados financieros.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron % No Respondieron %
NIC1 24 33% 48 67% 72
NIC 2 28 39% 44 61% 72
NIC 7 15 21% 57 79% 72
NIC 8 2 3% 70 97% 72
NIC 16 8 11% 64 89% 72
NIC 17 7 10% 65 90% 72
NIC 18 17 24% 55 76% 72
NIC 36 4 6% 68 94% 72
NIC 38 21 29% 51 71% 72
NIIF 1 2 3% 70 97% 72
NIIF 3 3 4% 69 96% 72




B Respondieron O No Respondieron

97% 94% 97% 96%
] 89% 90% - — _
79% 76%
— 71%
67% .
— 61%
39%
33%
29%
0,
21% 24%
11% 10%
- [ | = [
NIC1 NIC2 NIC 7 NIC8 NIC 16 NIC 17 NIC 18 NIC36 NIC 38 NIIF1 NIIF3

Andlisis e Interpretaciédn:

Se determindé que del numero de empresas comerciales que
afirmaron haber implementado la normativa técnica, un 39%
respondidé haber aplicado la NIC 2 y un 61% restante a un no, asi
también el 33% contesto que vya aplicaron la NIC 1 en la
preparacién de sus estados financieros y el 67% que no; el 3%
respondidé que ya adoptaron la NIC 8 y NIIF 1 de lo cual el 97%
no lo han hecho. Esto significa que las empresas comerciales aun
no aplican en su totalidad 1las ©Normas Internacionales de

Informacidén Financiera.



Pregunta N° 3

Si su respuesta a la pregunta N° 1 fue negativa ¢Cual es la

razén, por la cual no lo hace?
Objetivo
Conocer las razones por las cuales, aun no se ha adoptado 1la

normativa técnica vigente (NIIF) en las empresas comerciales

para la presentacidén de los estados financieros.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron % No Respondieron %
Aplica otra normativa 27 38% 45 62% 72
Por desconocimiento de la normativa 10 14% 62 86% 72
No le parece importante aplicarlas 1 1% 71 99% 72
Otros motivos 2 3% 70 97% 72

B Respondieron [0 No Respondieron

99% 97%
86%
62%
38%
14%
] % >
Aplica otra normativa Por desconocimiento de la No le parece importante Otros motivos

normativa aplicarlas




Andlisis e Interpretaciédn:

La grafica anterior muestra que el 38% de empresas comerciales
aplican una normativa diferente a las NIFF en la preparacidn de
sus estados financieros mientras el 68% restante no optaron por
dicha respuesta; un 14% respondidé que no aplican las NIFF por
desconocimiento mientras el 86% no considero que esa fuese la
causa; el 3% respondidé que la falta de aplicacién de dicha
normativa es por otros motivos mientras el 97% no consideran que
sean otros motivos; y el 1% considera que su falta de adopcidn
es porque no le parece importante mientras que el 99% no lo cree
asi. Esto significa que la razdén principal por la cual las
empresas comerciales no aplican las NIIF es por que aun estan
implementando los principios de contabilidad generalmente

aceptados.



Pregunta N° 4

cQué nivel de conocimientos posee, respecto al Estado de Flujos

de Efectivo?

Objetivo

Medir el conocimiento que poseen con relacidén al estado de
flujos de efectivo, las personas responsables de la elaboracidn
como del andlisis de los estados financieros dentro de las

pequefas y medianas empresas comerciales.

Frecuencia
Alternativa No Total
Respondieron % . %
Respondieron

Mucho 4 6% 68 94% 72
Medio 21 29% 51 71% 72
Poco 44 61% 28 39% 72
Ninguno 3 4% 69 96% 72

ORespondieron M No Respondieron

94% 96%

9
71% 61%

29% 39%
(

6% 4%
Ll ] H -

Mucho Medio Poco Ninguno




Andlisis e Interpretaciédn:

De acuerdo a los datos obtenidos pudo identificarse que del 100%
de empresas encuestadas, un 61% de estas poseen poco
conocimiento respecto al estado de flujos de efectivo mientras
el 39% no se considera en tal nivel; un 29% posee un
conocimiento de nivel medio mientras que el 71% no aplico en tal
nivel; el 6% se considera con mucho conocimiento mientras el 94%
no cree tener tanto manejo del estado de flujos de efectivo; vy
el 4% considera no poseer ningun tipo de conocimiento mientras
el 96% cree tener algun tipo de capacidad para dicho tema. Esto
quiere decir que las personas encargadas de elaborar el estado
de flujos de efectivo en las empresas comerciales poseen poco

conocimiento con respecto a dicho estado financiero.



Pregunta N° 5

cQué método utiliza al momento de elaborar el Estado de Flujos

de Efectivo?

Objetivo

Identificar el método mas utilizado en las pequefias y medianas
empresas comerciales para la elaboracidén del estado de flujos de
efectivo, vy asi mismo conocer el tipo de informacidén que

utilizan para el analisis.

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Método Directo 13 18%
Método Indirecto 54 75%
Otros 5 7%
Totales 72 100%

75%

18%

7%

Método Directo Método Indirecto Otros



Andlisis e Interpretaciédn:

De acuerdo al grafico anterior puede observarse que el 75% de
empresas elaborar el estado de flujos de efectivo por el método
indirecto mientras el 25% no aplican tal método; el 18%
consideran aplicar el método directo mientras el 82% no piensa
de igual forma; y el 7% elabora dicho estado financiero a través
de otro diferente al directo o indirecto mientras el 93%
considera aplicar uno de los dos métodos anteriores. Esto
significa que el método mds utilizado para elaborar el estado de

flujos de efectivo en las empresas comerciales es el indirecto.



Pregunta N° 6

;Cudl es el beneficio que obtiene al aplicar dicho método en la

elaboracidén del Estado de Flujos de Efectivo?

Objetivo

Conocer las razones

por el cual las

empresas

implementan el

método correspondiente en la elaboracién del Estado de Flujos de

Efectivo.
Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron % No Respondieron %
Conocer la estimacion de flujos de
_ J 22 31% 50 69% | 72
efectivo futuros
Conocer la necesidad de fuentes
8 11% 64 89% 72
externas de fondos
Conocer la capacidad para enfrentar
L 12 17% 60 83% 72
las obligaciones
Conocer las variaciones en el tiempo
N . i 28 39% 44 61% 72
de la utilidad neta y el flujo de efectivo
Conocer los cambios en el capital neto
de trabajo con relacién a las 13 18% 59 82% 72
actividades
Otros 2 3% 70 97% 72




ORespondieron B No Respondieron

97%
89%

83% 82%
69%
61%
39%
31%
0 0
11% 17% 18% .
1 | []
Conocer laestimacion Conocer lanecesidad Conocer la capacidad Conocer las Conocer los cambios Otros
de flujosde efectivo de fuentesexternas paraenfrentarlas variacionesenel  en el capital neto de
futuros de fondos obligaciones tiempo de lautilidad trabajo con relacién a
netay el flujo de las actividades
efectivo

Andlisis e Interpretacién:

Se observo que el 39% de empresas comerciales obtienen un
beneficio de conocer las variaciones en el tiempo de la utilidad
neta y el flujo de efectivo mientras el 61% no considera obtener
ese aporte con el método del estado de flujos de efectivo
aplicado; el 31% obtiene el beneficio de conocer la estimacidn
de flujos de efectivo futuros mientras que el 69% no genera tal
resultado; un 18% logra conocer los cambios en el capital neto
de trabajo con relacidén a las actividades mientras el 82% no 1lo
considera asi; el 17% cree conocer la capacidad para enfrentar
las obligaciones mientras el 83% restante no obtienen tal
beneficio; y un 11% conoce la necesidad de optar por fuentes
externas de fondos mientras el 89% no cree obtener tal
beneficio. Esto quiere decir que el beneficio que obtienen las
empresas comerciales al elaborar el estado de flujos de efectivo
es el conocimiento de 1las variaciones en el tiempo de las

utilidades netas y del flujo de efectivo alcanzado.



Pregunta N° 7

;Cudl de los siguientes objetivos persigue la empresa al momento

de elaborar el Estado de Flujos de Efectivo?

Objetivo

Determinar el objetivo que la empresa posee,

del estado de flujos de efectivo.

con la elaboraciédn

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron | %
Cumplir con un requerimiento técnico o legal 28 39% 44 61%| 72
Tomar decisiones 6 8% 66 92% | 72
Conocer la rotacion del efectivo 24 33% 48 67% | 72
Obtener una herramienta de analisis financiero 9 13% 63 87% | 72
Ninguno 2 3% 70 97% | 72
O Respondieron B No Respondieron
97%

61%
39%

92%

8%
1

67%

33%

87%
13%
1 3%

Cumplir conun
requerimiento técnico o
legal

Tomar decisiones

Conocer larotacion del
efectivo

Obtener una

herramienta de analisis

financiero

Ninguno




Andlisis e Interpretaciédn:

El grafico revela que le 39% de empresas comerciales persiguen
como objetivo al preparar el estado de flujos de efectivo
cumplir con un requerimiento técnico o legal mientras el 61%
restante no busca ese objetivo; el 33% tiene como objetivo
conocer la rotacidén de efectivo pero el 67% no persigue tal
objetivo; un 13% busca obtener una herramienta para el andalisis
financiero aunque el 87% no considera esa expectativa; el 8%
posee como objetivo tomar decisiones con ayuda del estado de
flujos de efectivo aunque el 92% no lo utiliza para ello; y el
3% no persigue ninguin objetivo mientras el 97% lo prepara con un
propdsito especifico. Esto significa que el principal objetivo
que persiguen las empresas comerciales al elaborar el estado de
flujos de efectivo es cumplir con un requerimiento técnico o
legal y asi también conocer 1la rotacién del efectivo en un

periodo determinado.



Pregunta N° 8

¢Ademds de tomar decisiones que otro

Estado de Flujos de Efectivo?

Objetivo

beneficio

obtiene

del

Conocer los beneficios que obtienen las empresas del Estado de

Flujos de Efectivo, a parte de la toma de decisiones.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
Permite evaluar el desempeiio de la 9 13% 63 87% 7
administracion
Conocer como la empresa genera y utiliza el
fecti 44 61% 28 39% 72
efectivo
Comprobar la exactitud de evaluaciones
. 2 3% 70 97% 72
pasadas respecto de los flujos futuros
Permite evaluar los flujos netos de efectivo
a través de una comparacion con los de 0 0% 72 100% | 72
diferentes empresas
Conocer el rendimiento de las actividades
. . . 22 31% 50 69% 72
de operacidn en un periodo determinado
Otros 0 0% 72 100% | 72




HRespondieron O No Respondieron

97% 100% 100%

87%

69%
61%

39%
31%

13%

Permite evaluar el Conocer como la Comprobar la Permite evaluar los Conocer el Otros
desempeiiode la empresa generay exactitud de flujos netos de rendimiento de las
administracion utiliza el efectivo  evaluaciones pasadas efectivo a través de actividades de
respecto de los flujos una comparacioncon  operacién en un
futuros los de diferentes  periodo determinado
empresas

Anilisis e Interpretacién:

Se observdé que el 61% de empresas comerciales obtienen un
beneficio adicional ademds de la toma de decisiones al preparar
el estado de flujos de efectivo el cual es conocer como la
empresa genera y utiliza el efectivo en el desarrollo de sus
operaciones mientras que el 39% «restante no obtienen tal
beneficio; el 31% obtienen el rendimiento de las actividades de
operacién mientras que el 69% no logra percibirlo; un 13% cree
obtener de forma adicional una manera para evaluar el desempeio
administrativo y el 87% no evaluan tal situacidén; y el 3%
comprueba la exactitud de evaluaciones pasadas respecto a 1los
flujos futuros mientras el 97% restantes no considera tal
situacién. Esto significa que la preparacidén del estado de
flujos de efectivo en las empresas comerciales es Uutil para
tomar decisiones pero ademds proporciona a la administracidén el

conocimiento de cémo la entidad genera y utiliza el efectivo.



Pregunta N° 9

¢Es analizado el Estado de Flujos de Efectivo para ser utilizado

en la toma de decisiones?

Objetivo

Conocer si es utilizada

proporciona el estado de flujos de efectivo,

toma de decisiones.

Yy

analizada la informacidn

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 35 49%
No 37 51%
Totales 72 100%

49%

51%

Si

No

que

en el proceso de la



Andlisis e Interpretaciédn:

De las empresas comerciales encuestadas el 51% respondid de
forma negativa mientras el 49% de manera afirmativa. Esto quiere
decir que el 51% de las empresas comerciales no analizan el
estado de flujos de efectivo con el propdsito de conocer 1los
resultados obtenidos en las actividades de operacidén, inversidn
y financiamiento y asi poder contribuir al proceso de la tomar
de decisiones mientras el 49% restante si lo analizan para tal

situacidn.



Pregunta N° 10

;Qué nivel de conocimiento posee respecto al andlisis del Estado

de Flujos de Efectivo?

Objetivo

Medir el conocimiento que poseen con relacidén al andlisis del
estado de flujos de efectivo a través de las razones
financieras, las personas responsables de la elaboracidén como
del andlisis de los estados financieros dentro de las pequehas y

medianas empresas comerciales.

Frecuencia

Alternativa No Total

Respondieron % . %
Respondieron

Mucho 2 3% 70 97% 72
Medio 20 28% 52 72% 72
Poco 46 64% 26 36% 72

Ninguno 4 6% 68 94% 72




O Respondieron W No Respondieron

97% 94%
72%
64%
36%
28%
3% 6%
— —
Mucho Medio Poco Ninguno

Andlisis e Interpretacidn:

Se determino que el 64% de empresas comerciales poseen poco
conocimiento con respecto al andlisis del estado de flujos de
efectivo mientras el 36% poseen un nivel de conocimiento
diferente; el 28% consideran tener medio conocimiento mientras
que le 72% no cree tener tal nivel; un 6% considera no tener
ningin tipo de conocimiento mientras el 94% no lo cree asi; y el
3% posee mucho conocimiento a diferencia del 97% restante. Esto
significa que el nivel de conocimiento que poseen las empresas
comerciales respecto al andlisis del Estado de Flujos de

Efectivo es poca.



Pregunta N° 11

;Qué decisiones toma con ayuda del andlisis del Estado de Flujos

de Efectivo?

Objetivo

Conocer 1los tipos de decisiones que los empresarios toman con

ayuda del andlisis del Estado de Flujos de Efectivo.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron % No Respondieron %
Inversion 32 44% 40 56% 72
Adquisicién de nuevos clientes 2 3% 70 97% 72
Financiamiento 15 21% 57 79% 72
Proyeccion o presupuesto 12 17% 60 83% 72
Aprobacién de proyectos 2 3% 70 97% 72
Adquisicién de nuevos proveedores 6 8% 66 92% 72
Otros 0 0% 72 100% 72
B Respondieron O No Respondieron
97% 97% o 100%
79% 83% o2%
56%
44%
21% 17% .
% 1 1 % — 0%
Inversion Adquisicion de Financiamiento Proyeccion o Aprobacion de Adquisicion de Otros

nuevos clientes

presupuesto

proyectos

nuevos proveedores




Andlisis e Interpretaciédn:

Se observo que al realizar el andlisis del estado de flujos de
efectivo el 44% de empresas toman decisiones de inversidn
mientras que el 56% restante no lo utilizan para tal situaciédn;
el 21% toman decisiones de financiamiento mientras el 79% no lo
utilizan para tales decisiones; un 17% toman decisiones de
proyeccidén o presupuesto mientras el 83% no; el 8% toman
decisiones para adgquisicidén de nuevas inversiones mientras el
97% no lo consideran para ello: y un 3% para adguisicidén de
nuevos clientes y otro 3% para aprobacién de proyectos y ambas
diferencias no consideran tales decisiones. Esto significa que
el mayor numero de decisidn que toman las empresas con ayuda del

estado de flujos de efectivo son con respecto a inversiones.



Pregunta N° 12

Si la respuesta a la pregunta N° 9 es negativa ¢Cudl de las

siguientes causas es el motivo de no utilizarlo?

Objetivo

Conocer las causas por las <cuales el estado de flujos de

efectivo, no es analizado para la toma de decisiones.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
No se considera necesario 10 14% 62 86% | 72
No revela informacidn util 0 0% 72 100% | 72
No posee conocimientos de cémo analizarlo 9 13% 63 87% 72
La informacion que ofrece no es comprensible 8 11% 64 89% 72
Otras 6 8% 66 92% 72

O Respondieron B No Respondieron

100%

86% 87% 89% 92%
14% 13% 11% 8%
0
| % [ 1 —
No se considera Norevelainformacion No posee conocimientos Lainformacion que Otras
necesario util de cémo analizarlo ofrece noes

comprensible




Andlisis e Interpretaciédn:

El grafico nos muestra que le 14% de empresas comerciales no
utilizan el andlisis del estado de flujos de efectivo para tomar
decisiones porque no lo consideran necesario mientras el 86% no
posee la misma perspectiva; el 13% porgque no posee conocimiento
de cdémo analizarlo mientras que el 87% no piensa de igual
manera; un 11% porque segun ellos la informacidén que proporciona
no es comprensible mientras que el 89% no considera tal
situacidén; y un 8% por otras circunstancias mientras que el 92%
restante no cree tener una situacidén diferente a las antes
expresadas. Esto significa que la causa por la que las empresas
comerciales no utilizan el estado de flujos de efectivo para

tomar decisiones es por que no lo consideran necesario.



Pregunta N° 13
Si
siguientes Therramientas

andlisis,

Objetivo

la respuesta a la pregunta N°

utiliza

9 es

al

momento

positiva ¢Cudl de las

de realizar el

de acuerdo al sistema que implementa?

Conocer la forma en que se analiza la informacidén del estado de

flujos de efectivo, para tomar decisiones en 1las pequeflas y
medianas empresas comerciales.
Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
Técnicas de interpretacion de datos 9 13% 63 87% 72
Técnicas de evaluacidon competitiva y
L. 5 7% 67 93% 72
estratégica
Técnicas de prondstico y proyeccién 8 11% 64 89% 72
Técnicas de cdlculo financiero 14 19% 58 81% 72
Otras 0 0% 72 100% | 72
ORespondieron M No Respondieron
100%
93%
87% 89% 81%
19%
13% o 11%
7%
— = — ] %
Técnicas de interpretacion Técnicas de evaluacion Técnicas de pronésticoy Técnicas de calculo Otras
de datos competitivay estratégica proyeccion financiero




Andlisis e Interpretaciédn:

Se observd que el 19% de los analistas utilizan como herramienta
de andlisis las técnicas de cdlculos financieros mientras el 81%
no utilizan tal método; el 13% considera utilizar la técnica de
interpretacién de datos mientras el 87% restante no; un 11%
aplica la técnica de prondsticos y proyecciones mientras que el
89% no lo consideran; y el 7% utilizan la técnica de evaluaciédn
competitiva y estratégica mientras que el 93% no aplican dicha

técnica.



Pregunta N° 14

;Qué sistema utiliza para realizar el anadlisis de los estados

financieros?

Objetivo

Identificar el sistema utilizado para el andlisis de los estados

financieros en las pequefias y medianas empresas comerciales.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron % No Respondieron %
Anélisis de tendencia 15 21% 57 79% 72
Analisis seccional 10 14% 62 86% 72
Analisis combinado 6 8% 66 92% 72
Anadlisis por serie de tiempos 6 8% 66 92% 72
Andlisis Du - Pont 2 3% 70 97% 72
Otros 6 8% 66 92% 72
ORespondieron @ No Respondieron
92% 92% 97% 92%
9% 86%
21% .
14% 8% 8% 3% 8%
| [ — — —_— —

Andlisis de tendencia Anglisis seccional

Anadlisis combinado

Analisis por serie de
tiempos

Andlisis Du - Pont

Otros



Andlisis e Interpretaciédn:

Se determindé que el 21% de las empresas comerciales realizar el
andlisis de los estados financieros utilizan el sistema de
andlisis de tendencia mientras el 79% no lo aplican; el 14%
consideran el andlisis seccional mientras el 86% no; el 8%
utilizan el andlisis combinado, el andlisis por serie de tiempos
y otros tipos de andlisis mientras que el resto utiliza un tipo
de andlisis diferente; y un 3% wutilizan el andlisis Du-Pont
mientras que el 97% no. Esto significa que el sistema mayormente
utiliza para realizar el andlisis de los estados financieros en

las empresas comerciales es el andlisis de tendencias.



Pregunta N©° 15

¢El sistema de andlisis

utilidad?

Objetivo

financiero que aplica le ha

sido de

Determinar si el sistema de andlisis aplicado en las empresas

comerciales ha sido de utilidad para dichas entidades.

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 40 56%
No 32 44%
Totales 72 100%
56%

§i

44%

No



Andlisis e Interpretaciédn:

El 56% de empresas comerciales respondieron de forma positiva
mientras que el 44% respondidé negativamente. Esto significa que
para el 56% de entidades el sistema de andlisis implementado en
les ha sido de mucha wutilidad y para el 44% no lo consideran

atil.



Pregunta N° 16

Si la respuesta a la pregunta 15 es positiva,

beneficio obtenido al aplicar

financiero?

Objetivo

dicho

¢Cudl ha sido el

sistema de andlisis

Conocer los beneficios que obtienen las empresas al implementar

el sistema de andlisis aplicado.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
Mejor desempefio laboral 2 3% 70 97% 72
Decisiones mas oportunas 21 29% 51 71% 72
Menor costo en su implementacion 2 3% 70 97% 72
Mejores decisiones 24 33% 48 67% 72
Otras 0 0% 72 100% | 72
O Respondieron B No Respondieron
97% 97% 100%
71% 67%
29% 33%
3% 3% 0%
Mejor desempefio laboral Decisiones mas oportunas Menor costo en su Mejores decisiones Otras

implementacion




Andlisis e Interpretaciédn:

Se determind que el 33% de empresas que implementan el sistema
de andlisis financiero han obtenido mejores a diferencia del 67%
restante; el 29% han obtenido decisiones mds oportunas mientras
el 71% no lo consideran asi; y el 3% obtiene mejor desempeno
laboral y menor costo en su implementacidén mientras el resto no
comparten esa opinidén. Esto quiere decir gque el sistema de
andlisis financiero utilizado ha generado como mayor beneficio

en las empresas comerciales tomar mejores decisiones.



Pregunta N° 17

cQué tipo de fuentes de

financiero?

Objetivo

informacidén wutiliza para el andlisis

Conocer las fuentes que proporcionan la informacidén necesaria
para el andlisis financiero.
Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
Contabilidad de la empresa 65 90% 7 10% 72
Estadisticas comerciales y operativas de la
0 0% 72 100% 72
empresa
Variaciones de precios y compromisos de los
13 18% 59 82% 72
mercados y sectores
Pronésticos acerca del desenvolvimiento de
6 8% 66 92% 72
los mercados y de los sectores
Cambios y perspectivas de la tecnologia
aplicable en la empresa y en el sector en que 3 4% 69 96% 72
compite
Condiciones legales, impositivas y regulacién
22 31% 50 69% 72
de la empresa y el sector
Otras 0 0% 72 100% 72




B Respondieron O No Respondieron

100% . 100%
90% 92% o6%
82%

69%

31%
18%

10% 8%
I 0% ] = - 0%
I

Contabilidad de la Estadisticas Variaciones de Prondsticos acerca Cambiosy Condiciones Otras
empresa comercialesy preciosy del desenvolvimiento perspectivasde la legales, impositivas y
operativasde la compromisosde los de losmercadosy de tecnologiaaplicable regulacionde la
empresa mercados y sectores lossectores enlaempresayenel empresayelsector
sector en que
compite

Anilisis e Interpretacién:

Se observd que el 90% de las personas que realizan el andlisis
financiero utilizan como fuente de informacidén la contabilidad
de la empresa mientras que el 10% obtienen otro tipo de fuente;
el 31% considera que otra fuente que aporta informacidén para el
andlisis financiero son las condiciones legales, impositivas vy
regulacidén de la empresa y el sector mientras que el 69% no le
es Util tal informacidén; un 18% considera las variaciones de
precios y composicién de los mercados y sectores mientras el 82%
no lo ven necesario; el 8% utiliza los prondsticos acerca del
desenvolvimiento de los mercados y sectores mientras el 92% no;
y un 4% considera los cambios y perspectiva de la tecnologia
aplicable en la empresa y en el sector en que compite mientras

el 96% no lo toma en cuenta.



Pregunta N° 18

;Conoce como se clasifican las razones financieras?

Objetivo

Medir el conocimiento que poseen las personas responsables de la

elaboracién y andlisis de los estados financieros, con relaciédn
a las razones financieras.
Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 61 85%
No 11 15%
Totales 72 100%
85%

Si

15%

No



Andlisis e Interpretaciédn:

El 85% de empresas encuestadas respondieron gue si conocen como
se clasifican las razones financieras, mientras que el 15%
restante afirmaron no conocer dicha clasificacidén. Esto quiere
decir que el 85% de 1los analistas gque se encuentran en las
empresas comerciales poseen conocimiento respecto a la
clasificacién de las razones financieras y el 15% desconocen

dicha clasificacién.



Pregunta N° 19

De los grupos de razones financieras que a continuacidén se

detallan, ¢;Cudles conoce?

Objetivo

Determinar que tipo de razones financieras conocen las personas
responsables de la elaboracidén vy andlisis de los estados
financieros, y asi mismo identificar las mds utilizadas dentro

de las empresas.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron % No Respondieron %
Razones de endeudamiento 44 61% 28 39% 72
Razones de liquidez 60 83% 12 17% 72
Razones de rendimiento 48 67% 24 33% 72
Razones de mercado 18 25% 54 75% 72
Razones de actividad 14 19% 58 81% 72
Otras 0 0% 72 100% 72




O Respondieron B No Respondieron

100%

83% 81%
75%
67%
61%
39%
33%
25%
17% 19%
Razones de Razones de liquidez Razones de rendimiento Razones de mercado Razones de actividad Otras

endeudamiento

Andlisis e Interpretacidn:

Se observd que el 83% de los analistas financieros conocen
mayormente la razones de liquidez mientras el 17% no; un 67%
posee conocimiento de las razones de rendimiento mientras el 33%
restante no; el ©61% conocen las razones de endeudamiento
mientras que el 39% no las conocen; un 25% posee cierto
conocimiento de las razones de mercado mientras que el 75% no
posee ese conocimiento; y el 19% conoce de las razones de
actividad mientras que el 81% no. Esto gquiere decir que las
razones mas conocidas para los analistas de las empresas
comerciales son las razones de liquidez, rendimiento vy
endeudamiento, por tal razdén este puede ser motivo de las

limitantes en el andlisis financiero.



Pregunta N° 20

De las siguientes razones,

del Estado de Flujos de Efectivo?

Objetivo

;Cudles pueden determinarse a través

Identificar las razones financieras que se pueden obtener de la

informacidén del estado de flujos de efectivo,

gque son utilizadas

en las pequeflas y medianas empresas comerciales.
Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %

Rotacién de las cuentas por cobrar 34 47% 38 53% 72
Liquidez o prueba 4cida 34 47% 38 53% 72
Rotacién del inventario 16 22% 56 78% 72

Capital de trabajo 18 25% 54 75% 72
Margen bruto de utilidad 20 28% 52 72% 72
Rotacidn de las cuentas por pagar 20 28% 52 72% 72
Razdn circulante 18 25% 54 75% 72

Razén de endeudamiento 22 31% 50 69% 72
Otras 0 0% 72 100% 72




B Respondieron [ No Respondieron

100%

78%
° 75% 72% 72% 75% 69%
53% 53%
47% 47%
31%
229% 25% 28% 28% 25% ’
Rotaciénde las Liquidezo prueba Rotaciondel Capital de trabajo Margen bruto de Rotaciondelas Razon circulante Razénde Otras
cuentas por acida inventario utilidad cuentas por endeudamiento
cobrar pagar

Andlisis e Interpretaciédn:

Se determindé que el 47% de los analistas consideran obtener de
la informacidén que revela el estado de flujos de efectivo la
rotacidén de las cuentas por cobrar y la razdén de prueba 4&dcida a
través de las actividades de ©operacidén mientras que el
porcentaje restante no lo considera asi; el 31% obtienen la
razédn de endeudamiento mientras que el 69% no; un 28% cree
obtener el margen bruto de wutilidad y 1las rotacidén de las
cuentas por pagar mientras que el resto no lo obtiene; el 25%
considera obtener la razdén circulante mientras que el 75% no; y
un 22% cree obtener la rotacidén del inventario mientras que el
78% no obtiene tal razdén. Esto quiere decir que el 47% de los
analistas de los estados financieros de las empresas
comerciales, consideran que es posible obtener de la informacidn
del estado de flujos de efectivo razones dque determinen la
rotacién de las cuentas por cobrar, la liquidez o prueba acida,

mientras que un 53% consideran que no es posible obtenerlas.



Pregunta N° 21

:De acuerdo al sistema de andlisis que utiliza se apoya de las
razones financieras, como una herramienta que le permita tomar

decisiones?

Objetivo

Determinar si las pequefilas y medianas empresas comerciales se

apoyan de las razones financieras para el proceso de toma de

decisiones.

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 32 44%
No 40 56%
Totales 72 100%
56%

44%




Andlisis e Interpretaciédn:

E1l 56% de las empresas comerciales respondieron de forma
negativa mientras el 44% de manera afirmativa. Esto significa
que el 44% de empresas comerciales se apoyan de razones
financieras para efectuar el andlisis de los estados financieros
y asi poder tomar decisiones mds certeras, mientras que el 56%
no consideran wutilizar dicha herramienta para facilitar el

proceso de toma de decisiones.



Pregunta N° 22

Si su respuesta a la pregunta 21 fue negativa ¢Cudl de 1los

siguientes criterios utiliza para la toma de decisiones?

Objetivo

Conocer cual es la herramienta que le permite a las pequefias y

medianas empresas comerciales tomar decisiones, sin ayuda de las

razones financieras.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron | %
Por la cantidad de efectivo que se posee
uesep 19 26% 53 78%| 72
en el momento

Por la utilidad o perdida que refleja el

11 15% 61 85%| 72
estado de resultados

Por el margen de ventas obtenido a la

21 29% 51 71%| 72
fecha
Por experiencias y acontecimientos
5 7% 67 93% | 72
pasados

Otros 8 11% 64 89% | 72




O Respondieron B No Respondieron

93%
89%

85%
74% 71%
26% 29%
15%
11%
7% ’_\
Por lacantidad de efectivo Porlautilidad o perdida Por el margen de ventas Por experienciasy Otros
que se posee en el que reflejael estado de obtenido alafecha acontecimientos pasados
momento resultados

Andlisis e Interpretacidn:

El 29% de analistas financieros de las empresas comerciales
respondieron utilizan por el margen de ventas obtenido a la
fecha, mientras que el 71% no considera de tal situacidén; el 26%
respondidé por la cantidad de efectivo que posee en el momento
mientras que el 74% no; un 15% respondidé por la utilidad o
perdida que refleja el estado de resultado mientras que el 85%
no considera tal criterio; el 11% respondid otros aspectos y el
7% por experiencias y acontecimientos pasados. Esto significa
que el 29% de las empresas comerciales gque no utilizan las
razones financieras para el proceso de toma de decisiones toman
como criterio base para decidir el margen de ventas obtenido a
la fecha, mientras un 26% considera el efectivo que posee en el

momento de tomar decisiones.



Pregunta N° 23

¢Al realizar el Andlisis de los Estados Financieros le permite

conocer el rendimiento y desempeio financiero de la empresa-?

Objetivo

Determinar si los estados financieros estdn revelando

la

informacién necesaria para conocer la situacidén financiera de

las pequefias y medianas empresas comerciales, y a la vez

importancia que estos tienen para la administraciédn.

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 60 83%
No 12 17%
Totales 72 100%

83%

17%

Si No

la



Andlisis e Interpretaciédn:

El 83% de las empresas comerciales encuestadas respondieron de
forma positiva mientras que el 17% de manera negativa. Esto
significa gque el 83% de entidades encuestadas consideran que el
anadlisis de los estados financieros permite conocer el
rendimiento y desempefio financiero de la empresa, mientras que

el 17% considera lo contrario.



Pregunta N° 24

cQué indicador necesitaria obtener de la informacidén del Estado

de Flujos de Efectivo

posibles?

Objetivo

Conocer la necesidad que

para

existe en

tomar

decisiones mas

las

certeras

pequefas y medianas

empresas comerciales para interpretar la informacién del estado

de flujos de efectivo, para tomar decisiones.

Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
Una que determine el dinero disponible
a , , P 25 35% 47 65% | 72
para invertir
Una que determine la rentabilidad de la
. o, 27 38% 45 62% 72
inversion
Una que determine utilidades futuras 11 15% 61 85% 72
Una que muestre los riesgos del negocio 15 21% 57 79% 72
Otras 0 0% 72 100% 72




O Respondieron B No Respondieron

100%

85%
79%

65% 62%

35% 38%

21%
15%

0%

Unaque determine el Unaque determinela  Unaque determine Una que muestre los Otras
dinero disponible para rentabilidad de la utilidades futuras riesgos del negocio
invertir inversion

Andlisis e Interpretacidn:

Se observé que el 38% de los analistas consideran necesario
obtener del estado de flujos de efectivo un indicador que
determine la rentabilidad de la inversidén para tomar decisiones
mads certeras mientras que el 62% no; el 35% cree conveniente
obtener un indicador que determine la cantidad dinero disponible
para invertir mientras el 65% no; un 21% necesita obtener un
indicar que muestre los riesgos del negocio mientras el 79%
restante no; y el 15% cree conveniente obtener un indicador que
determine wutilidades futuras mientras el 85% no lo considera
necesario. Esto significa que la mayor necesidad observada en
las empresas comerciales es la de obtener un indicador que
permita determinar la rentabilidad de la inversidén o una que sea

capaz de mostrar la cantidad de dinero disponible para invertir.



Pregunta N° 25

En caso de existir limitantes en las empresas para implementar
el uso de las razones financieras en el andlisis financiero,

¢Cudl considera que incide mayormente?

Objetivo

Identificar que tipo de limitaciones o dificultades afrontan las

pequefias y medianas empresas comerciales, para no poder hacer

uso de las razones financieras en el andlisis de los estados

financieros.
Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
Los recursos econémicos 23 32% 49 68% 72
La falta de conocimiento 27 38% 45 62% 72
El no tener a la persona idénea 16 22% 56 78% 72
La poca necesidad del analisis financiero 9 13% 63 87% 72
Otras 0 0% 72 100% 72




ORespondieron B No Respondieron

100%
87%
78%

68%
62%

38%

32%

22%

13%

0%

Los recursos La falta de El no tener a la persona La poca necesidad del Otras
econémicos conocimiento idonea analisis financiero

Andlisis e Interpretacidn:

Se determindé que el 38% de empresas consideran gque la mayor
limitante para el uso de las razones financieras en el andlisis
financiero es por falta de conocimiento mientras el 62% no 1lo
cree gque esa sea la causa; un 32% considera que son los recursos
econdémicos mientras el 68% no; el 22% consideran que es por no
tener a la persona iddénea mientras que el 78% no; y un 13% cree
que la principal limitantes es la poca necesidad del andlisis
financiero mientras que el 87% no comparten tal opinidén. Esto
quiere decir que las empresas comerciales consideran dque la
mayor limitante para implementar las razones financieras en el
andlisis de la informacidén es por la falta de conocimientos vy

los aspectos econdmicos.



Pregunta N° 26

Del siguiente listado de situaciones,

¢Cudl considera que es la

mayor dificultad en la que se ha encontrado al momento de tomar

decisiones?

Objetivo

Conocer cual es la principal

dificultad que las pequehas

y

medianas empresas comerciales afrontar al momento de tomar
decisiones.
Frecuencia
Alternativa Total
Respondieron| % | No Respondieron %
La falta de informacién oportuna 21 29% 51 71% 72
El desconocimiento de la interpretacion
. . 25 35% 47 65% 72
inanciera
La falta de herramientas para el analisis
i . 24 33% 48 67% 72
inanciero
Otras 2 3% 70 97% 72




ORespondieron @ No Respondieron

97%

71%

65% 67%
35%
29% 33%
3%
—
La falta de informacién El desconocimientode la  La falta de herramientas para Otras
oportuna interpretacion financiera el andlisis financiero

Andlisis e Interpretacidn:

Se observd que el 35% de empresas han encontrado que su mayor
dificultad para tomar decisiones es el desconocimiento de la
interpretacién financiera mientras que el 65% no; un 33%
considera que su mayor dificultad ha sido la falta de
herramientas para ele andlisis financiero aunque un 67% no opina
de igual manera; el 29% cree gue su mayor problema es la falta
de informacidén oportuna mientras que el 71% no; y un 3% cree que
existen otras dificultades diferentes. Esto quiere decir que la
mayor dificultad en la que se han encontrado las empresas
comerciales para tomar decisiones es el desconocimiento para
interpretar la informacidén financiera y la falta de herramientas

para el andlisis financiero.



Pregunta N° 27

¢Utilizaria un trabajo de investigacidén relacionado al andlisis
financiero del Estado de Flujos de Efectivo para la toma de

decisiones?

Objetivo

Conocer 1la utilidad que el presente trabajo de investigacidn

brinde a las empresas comerciales, y asi mismo el interés de

dichas entidades en el uso de la informacidén obtenida.

Frecuencia
Alternativa
Cantidad %
Si 65 90%
No 7 10%
Totales 72 100%
90%

10%




Andlisis e Interpretaciédn:

El 90% de los analistas de las empresas comerciales encuestadas
respondieron de forma positiva, mientras que el 10% de manera
negativa. Es significa que el 90% de analistas estarian
dispuestos a utilizar un trabajo de investigacidédn relacionado al
andlisis financiero del estado de flujos de efectivo para la

toma de decisiones y un 10% no considera necesario utilizarlo.






ANEXO N©° 3 Glosario.

v" Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF):

Son las Normas e Interpretaciones adoptadas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (CNIC). Estas

Normas comprenden:

(a) las Normas Internacionales de Informacidén Financiera;

(b) las Normas Internacionales de Contabilidad; y

(c) las Interpretaciones originadas por el Comité de
Interpretaciones Internacionales de Informacidédn Financiera

(IFRIC) o las antiguas Interpretaciones (SIC).

v' Notas: Contienen informacién adicional a la presentada en
el balance, cuenta de resultados, estado de cambios en el
patrimonio neto y estado de flujos de efectivo. En ellas se
suministran descripciones narrativas o desagregaciones de
tales estados y contienen informacidén sobre las partidas
que no cumplen las condiciones para ser reconocidas en

aquellos estados.

v El Efectivo: Comprende tanto la caja como los depdsitos

bancarios a la vista.



Los Equivalentes al Efectivo: Son inversiones a corto plazo

de gran liquidez, que son fdcilmente convertibles en
importes determinados de efectivo, estando sujetos a un

riesgo poco significativo de cambios en su valor.

Flujos de Efectivo: Son las entradas y salidas de efectivo

y equivalentes al efectivo.

Actividades de Operacidn: Son las actividades que

constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de
la empresa, asi como otras actividades que no puedan ser

calificadas como de inversidén o financiacidn.

Actividades de Inversidn: Son las de adquisicién,

enajenacién o abandono de activos a largo plazo, asi como
de otras inversiones no incluidas en el efectivo y 1los

equivalentes al efectivo.

Actividades de Financiacién: Son las actividades que

producen cambios en el tamafio y composicién de los
capitales propios y de los préstamos tomados por parte de

la empresa.



