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RESUMEN EJECUTIVO

La falta de liquidez es un problema frecuente al que se enfrentan las organizaciones, que ademas
se considera un factor determinante para el desarrollo de sus operaciones corrientes, ya que son

éstas donde se centra la mayoria de recursos economicos Y financieros de una entidad.

Hoy en dia mas de alguna organizacion ha tenido que someterse a este tipo de problema, ya sea
por la falta de capital como consecuencia de una mala administracién, o simplemente la demora
en pagos a corto plazo es lo que ha causado esta problematica, sin embargo es importante tener
presente que en cualquier momento puede tener efectos importantes o significativos sobre todo
para el caso de una entidad distribuidora donde sus activos corrientes merecen la adecuada
supervision y control de parte de la administracidn, sobre todo una eficiente administracion de

capital de trabajo.

Una deficiente administracién de activos corrientes e inadecuada medicion de los flujos de
efectivo, son factores claves que inciden directamente en disponer de liquidez en el momento
oportuno, razon por la cual se consider6 de sumo interés el analisis de partidas influyentes en la
generacion de flujos en las empresas que pertenecen al rubro de distribucion de pinturas en El
Salvador y que acontecen esta problematica, de tal forma que a través de este estudio obtengan
lineamientos que ayuden a la entidad a obtener solvencia para cubrir sus obligaciones y lograr

prestigio empresarial por su gestion financiera.

La presente investigacion ha sido obtenida a través de un proceso de construccion colectiva,
participativa e integral. Basada en entrevistas con informantes claves y cuestionarios cuyos
resultados fueron analizados estadisticamente. Se establecid un canal de comunicacion
bidireccional equipo investigador — gerencia financiera para planificar, actuar y evaluar este

proceso.

Asi también se utilizd informacién bibliogréfica recolectada de libros en materia financiera,

normativa legal y técnica aplicable, consulta por medio de internet, todo con el fin de obtener



generalidades de la problematica en estudio. Luego de efectuar un analisis de los resultados
obtenidos, con el objetivo de corroborar la problematica planteada en cuanto a la inadecuada
medicion de sus flujos, la deficiente administracion de capital de trabajo que ocasiona la demora
en la recuperacion de cuentas por cobrar y por consecuente un atraso en el pago de las

obligaciones de corto plazo, dos fueron los resultados principales de la presente investigacién.

El primero, fue el proceso de analisis de la situacion actual de la empresa llegando a un
diagnéstico final en el que la entidad presentd una deficiente liquidez financiera. El segundo; la
identificacion de una estrategia integral, viable y factible a la realidad de las empresas
distribuidoras de pinturas en El Salvador, el cual se centra en dos elementos principales:
Fortalecer el area de cuentas por cobrar y establecer un mecanismo eficiente de los inventarios

de la entidad.

Durante el periodo que durd la investigacién, en donde se recopilé informacion en cuanto al tema
de liquidez dentro del sector empresarial, se concluye lo importante que es realizar un profundo
analisis financiero a toda organizacion, para detectar aquellas situaciones que impactan directa e
indirectamente su situacién financiera, que si no se descubren y abordan a tiempo pueden

obstaculizar el principio de negocio en marcha de la entidad.

Se considera necesaria una gestion administrativa integral que involucre a todas las areas que
manipulan recursos financieros y economicos de la entidad, de tal manera que éstas sean
capaces de detectar, mitigar y disminuir riesgos, previo a que éstos muestren los impactos que
puedan traer consigo, convirtiéndose asi en una herramienta muy util para evaluar los recursos

financieros del negocio, integrando todos los componentes de la organizacion.



INTRODUCCION

La generacion de liquidez en las micro, pequefias y mediana empresa ha sido y es un pilar
fundamental para el autosostenimiento de éstas. La administracién eficiente de los recursos con
que se cuenta influye directamente en la gestion del capital de trabajo, ya que las operaciones de
las compariias centran la mayoria de recursos en las operaciones de corto plazo. Las actividades
diarias desarrolladas por estas entidades requieren de efectivo al instante, por ejemplo el adquirir

inventario, cubrir las obligaciones laborales y con terceros.

Es por esto que el enfoque de este trabajo se enmarca en el anélisis de los flujos de efectivo, y
de como la adecuada administracion de capital de trabajo inciden directamente en la liquidez y en
los resultados de la empresa Pintusal, S.A. de C.V., que obtiene luego de finalizadas las
operaciones habituales de venta. Se plantea como un primer capitulo, la sustentacién teérica,

técnica y legal de la investigacion.

En el segundo capitulo se desarrolld el caso practico, siendo esta una parte fundamental del
trabajo, iniciando con el andlisis de los estados financieros de la empresa utilizada como
referencia, principalmente el flujo de efectivo, detallando razones financieras que ayudan a
comprender la utilizacion del efectivo en la entidad. Ademas se desarrolla un anélisis a detalle del
grupo de actividades, de operacion, inversion, financiamiento asi como las partidas que no

representan salida o ingresos reales de recursos.

A partir de los resultados obtenidos se plantea una propuesta de solucion a la problematica
planteada, mostrando el efecto que pueda resultar de implementar los cambios en la
administraciéon actual de los activos y pasivos corrientes; con el objetivo de generar flujos
positivos que ayuden a la organizacion al cumplimiento de sus obligaciones de corto y largo

plazo.



CAPITULO |

1. MARCO TEORICO
1.1 CONCEPTOS

A continuacion diferentes términos financieros que ayudara a la mejor comprension de este

trabajo de investigacion:

Capital de trabajo: Se define como la diferencia entre los activos y pasivos circulantes de la
empresa. Cuando los activos circulantes superan a los pasivos circulantes, se tiene un capital de
trabajo neto positivo. Cuando los activos circulantes son menores que los pasivos circulantes se

cuenta con un capital de trabajo neto negativo.!

Equilibrio financiero: es una técnica de andlisis en finanzas que plantea la capacidad de una

empresa de satisfacer sus deudas en sus respectivos plazos. 2

Liquidez financiera: es contar con el efectivo en el momento oportuno, que permita cumplir con
las obligaciones contraidas anteriormente. Considerando que esta intimamente ligada al indice

de rentabilidad, al nivel de ventas logrado, a la rotacién de cartera y de inventarios.?

Solvencia: indica si se cuenta con los bienes y recursos suficientes, diferentes al efectivo y

equivalentes, para respaldar las deudas que se han contraido en el pasado™

Riesgo: es la posibilidad de pérdida, peligro o contingencia de un dafio, probabilidad de que una

situacion tenga un resultado indeseable.’

1 Dr. Cesar H. Albornoz. Trabajo de Administracion del capital de trabajo. Ciudad de México. MX. 757 p.

2 Jaime Acosta Altamirano. 2002. Libro de analisis e interpretacion de la informacion financiera 1. (en linea). Consultado 18 jun
2010. Disponible en http://lwww.gestiopolis.com/recursos/experto/catsexp/pagans/fin/37/solvfinanciera.htm

® Ibid

* Ibid

> Jorge Pérez Barbeito. Presentacion Los riesgos financieros en las empresas. (en linea). Santiago de Chile. CL. Consultado 18
jun 2010. Disponible en www.eumed.net/cursecon/ppp/jpb-riesgos.ppt.



Riesgo Financiero: Es aquel que se deriva de la estructura de gastos financieros de una

empresa, y que a la vez nace de las decisiones de eleccion de mezcla de pasivo y capital.®

Riesgo operativo: Es aquel que se origina de la estructura de costos de operacion de la entidad y

que a la vez surge de la inversion en activos.”

Riesgo por iliquidez: Se determina cuando una empresa no es capaz de hacer frente a sus
obligaciones mercantiles con los proveedores o acreedores, debido a la insuficiente generacion

de flujos de efectivo.

Estado de flujo de efectivo: Proporciona informacion sobre los cambios en el efectivo y
equivalentes al efectivo de una entidad durante el periodo sobre el que se informa, mostrando por
separado los cambios segun procedan de actividades de operacion, actividades de inversion y

actividades de financiacién.?

Flujo de efectivo en actividades de operacion: Aquel que se genera a partir de las actividades
ordinarias de la empresa: venta de bienes y servicios, pago de impuestos, exceptuando el

financiamiento, los gastos de capital y los cambios en el capital de trabajo neto.

Flujo de efectivo en actividades de inversion: Son consideradas la adquisicién y disposicion de

activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en equivalentes al efectivo."

e Aguilar Zulma, Cartagena Ana Soledad, Sorto Juliana. 2007. Tesis: Analisis del riesgo combinado a través de la interpretacion
de estado financieros. San Salvador. Universidad El Salvador. Facultad Ciencias Econdmicas. 12 p.

" Ibid

% Ibid

? Norma Internacional de Informacién Financiera (NIIF) para Pequefias y Mediana Entidades (PYMES). Seccion 7. Estado de
Flujo de Efectivo

0 Stephen Ross; Radolph Westerfield; Jeffrey Jaffe. 2005. Libro de Finanzas Corporativas. 7 ed. Mexico. MX. McGraw Hill. Cap.
2757 p.

™ Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF) para Pequefias y Mediana Entidades (PYMES). Seccion 7. Estado de
Flujo de Efectivo. op cit. 41 p



Flujo de efectivo en actividades de financiacion: Estas dan lugar a cambios en el tamafio y

composicion de los capitales aportados y de los préstamos tomados de una entidad.

Endeudamiento: utilizacién de recursos de terceros obtenidos via deuda para financiar una

actividad y aumentar la capacidad operativa de la empresa.*

1.2 GENERALIDADES

La buena administracién de recursos econdmicos y financieros dentro de una organizacion es

fundamental para el progreso de la misma.

1.2.1 ADMINISTRACION FINANCIERA DE CORTO PLAZO

Es la administracion de activos y pasivos circulantes, su objetivo principal es la de administrar
cada uno de la mejor manera posible, (activos: inventarios, cuentas por cobrar, efectivo; pasivos:
cuentas por pagar, documentos por pagar, etc.) para alcanzar un equilibrio financiero dentro de la

empresa.

1.2.2 Capital de trabajo.

La conversion de los activos circulantes en liquido o dinero sirve para pagar los pasivos
circulantes. En general cuanto mayor sea el margen de activos circulantes de una empresa y
estos cubran sus pasivos circulantes, mas capaz sera ésta de pagar sus facturas al vencimiento.
Son las cuentas corrientes de una entidad que incluyen tanto recursos como obligaciones a corto

plazo, un punto esencial para la direccion y régimen financiero.

1.2.3. Ciclo de conversién del efectivo.

Cantidad de tiempo que los recursos de una empresa se mantienen invertidos; se calcula

restando del ciclo operativo el periodo promedio de pago.

*2 |bid
3 Diccionario Glosario de Economia y Finanzas. (en linea). Bogota. CO. Consultado 18 jun 2010. Disponible en

http://www.businesscol.com/productos/glosarios/economico/glossary.php?word=endeudamiento

14 Dr. César H. Albomoz. op.cit. 5 p.



a) Fuentes y usos del efectivo.

Las actividades financieras de corto plazo estan relacionadas con las operaciones corrientes de
una empresa, dichas acciones consisten en una secuencia de hechos y decisiones. Estas
medidas generan patrones de flujos de entrada y de salida de efectivo que son tanto asincronicos
como inciertos.

Se dice que son asincrénicos porque el pago en efectivo de las materias primas no ocurre al
mismo tiempo que la recepcion del dinero de la venta del producto. Y son inciertos, porque el

futuro de las ventas y los costos no se conocen con certeza. '

1.2.4. Ciclo operativo.

Tiempo que transcurre desde el inicio del proceso de produccidn hasta el cobro del dinero por la
venta de un producto terminado, para obtenerlo se mide el tiempo transcurrido sumando la edad

promedio de inventario (EPI) y el periodo promedio de cobranza (PPC).

1.2.5. Estrategias para administrar el ciclo de conversion del efectivo.

Las estrategias para administrar el ciclo de efectivo son las que permiten utilizar de mejor forma
las diferencias entre pasivos y activos circulantes, estas se detallan a continuacion:

a) Rotacién del Inventario.

Rotar el inventario tan pronto como sea posible, sin mantener existencias que den como
resultado una pérdida en ventas. El periodo de conversion de éste consiste en el plazo promedio
de tiempo que se requiere para convertir los materiales en productos terminados vy
posteriormente para vender estos bienes.

b) Hacer efectivas las cuentas por cobrar tan pronto como sea posible.

Recuperar las cuentas por cobrar tan pronto como sea posible sin pérdida de ventas por técnicas
de cobranza de alta presién. El periodo de cobro de la cartera, consiste en el plazo promedio de

tiempo que se requiere para convertirlas en efectivo, es decir, para cobrar el efectivo que resulta

15 Stephen Ross; Radolph Westerfield; Jeffrey Jaffe. 2005. Libro de Finanzas Corporativas. 7 ed. Mexico. MX. McGraw Hill. 757 p.



de una venta. El periodo de recuperacion también se conoce como dias de venta pendientes de

cobro.

1.2.6. Cancelar las cuentas por pagar tan lento como sea posible.

Cumplir las cuentas por pagar tan lento como sea posible sin dafar la calificacion de crédito de la
empresa, consiste en el plazo promedio de tiempo que transcurre desde la compra de los

materiales y mano de obra, y el pago de efectivo por los mismos.

1.2.7. Administracion de las cuentas por cobrar.

El componente en estudio para este modelo, el periodo promedio de cobranza, que no es mas el
tiempo que pasa desde una venta al crédito hasta que la empresa puede utilizar el pago. Este
periodo se puede dividir en dos momentos, el primero que es el tiempo de la venta, y el segundo
el de recuperacion del dinero, donde implica la cobranza y el procesamiento de pagos. El
principal objetivo de la administracién de las cuentas por cobrar es el de recuperar dichas
cuentas lo méas pronto posible sin perder clientes por aplicar técnicas que ejerzan demasiada

presion.

1.2.8. Agilizacion de las cobranzas.

La agilizacion de las cobranzas reduce el periodo promedio de cobro, por lo tanto también
disminuye la cuantia de inversion en la recuperacion de créditos, y como resultado se obtiene un
periodo mas corto de realizacion de activos corrientes, y un flujo de capital de trabajo neto

positivo.6

1.2.9. Flujo de Efectivo Financiero.

En finanzas el valor de la empresa representa su capacidad para generar un flujo de efectivo
financiero, el primer aspecto que se debe mencionar es que el flujo de fondos no es lo mismo que
el capital de trabajo neto, por ejemplo, un incremento en la cuenta de inventarios representa una

disminucion directa al flujo de efectivo del periodo analizado.

16 Stephen Ross; Radolph Westerfield; Jeffrey Jaffe. op.cit. 28 p.



Permite conocer las necesidades de liquidez de la entidad con el objeto de saber la utilizacion
que se le debe dar a los flujos de efectivo.

Posibilita evaluar la capacidad de la empresa para generar efectivo y sus equivalentes.

Facilita al usuario desarrollar modelos para evaluar el valor presente de los flujos futuros de
efectivo.

Los flujos de efectivo de la empresa son una preocupacidn continua del area financiera ya que es
necesario prevenir con oportunidad los excedentes y déficits de dinero, para gestionar los fondos
correspondientes, ajustar la programacion de produccion y en su caso, definir el destino de los

E€XCesos.

Este se divide de la forma siguiente:

a) Flujo de Operacion: se parte de la utilidad, se le suman los gastos que no demandan

efectivo y se realizan los ajustes en las cuentas de activo y pasivo (capital de trabajo).
b) Flujo de inversion: Se refiere a los cambios que muestran los activos de capital

c) Flujo de Financiamiento: es el flujo de los acreedores y propietarios, implican cambios en

el capital contable y en las deudas.
d)
1.3 BASE LEGAL

1.3.1 Ley de Impuesto sobre la renta

Art. 29.- Son deducibles de la renta obtenida:

Costos

11) El costo de la mercaderia y de los productos vendidos, que se determina de la siguiente
manera:

Al importe de las existencias al principio del ejercicio, se sumara el valor del costo de los bienes
adquiridos o extraidos durante el ejercicio, de esta suma se restara el importe de las existencias

al final del mismo ejercicio.



Para determinar el costo de ventas, debera utilizarse el método de valuacion adoptado de
acuerdo a lo dispuesto al Art. 143 del Codigo Tributario. No seran deducibles de la renta obtenida
las diferencias en el costo de ventas, cuando se incumplan las obligaciones que establece la

Administracion Tributaria.!”

Art.31, numeral 2, son también deducibles de la renta obtenida el valor o saldo de las deudas

incobrables siempre que se llenen los requisitos siguientes:

a) Que la deuda provenga de operaciones propias del negocio productos de ingresos

computables;
b) Que en su oportunidad se haya computado como ingreso gravable;
c) Que se encuentre contabilizada o anotada en registros especiales segun el caso; y

d) Que el contribuyente proporcione a la Direcciéon General la informacion que exige el

reglamento.

Se presume la incobrabilidad de la deuda, cuando se compruebe que han transcurrido mas de

doce meses desde la fecha de su vencimiento, sin que el deudor haya verificado abono alguno.
Deudas Incobrables.

De acuerdo al articulo 37 del Reglamento de la Ley de Impuesto Sobre la Renta, para que una
deuda incobrable sea deducible del referido impuesto la informaciéon deberd contener los

siguientes datos:
a) Nombre, profesion y domicilio del deudor y monto de la deuda;

b) Origen y forma de constitucion de la deuda, indicando la fecha de otorgamiento y

vencimiento;

1 Art.29, nim. 11. Ley de Impuesto Sobre la Renta. San Salvador, El Salvador. 17 de diciembre de 2009.



c) Formay clase de la garantia, indicando el nombre, profesién y domicilio del fiador, si lo

hubiere;
d) Fecha desde la cual se hizo exigible la deuda;
e) Sise ha intentado el cobro por la via judicial y el resultado obtenido;

f) Si el contribuyente lleva contabilidad formal o registros especiales, con la debida

correccion;

g) Cualquier otra informaciéon que requiera la Direccion General para fundamentar la

deduccion.

1.3.2 Cddigo Tributario

El articulo 142 del Cddigo tributario, establece la obligacion de llevar registros permanentes de
control de inventarios que forman parte del activo realizable o corriente de la empresa de tal
manera que reflejen en forma clara su real movimiento, su valuacion, resultado de las
operaciones, el valor efectivo y actual de los bienes inventariados. Asi mismo obliga a practicar
inventario fisico al comienzo del negocio y al final de cada ejercicio impositivo, elaborando un
detalle donde consigne y agrupe los bienes conforme a su naturaleza, indicando claramente la
cantidad, la unidad que se toma como medida, la denominacion del bien, su descripcidn, el precio

unitario neto y el valor total de las unidades.

Con la reforma entrada en vigencia el pasado diciembre 2009, obliga la presentacion del detalle
del inventario fisico practicado de cada uno de los bienes inventariados y la valuacion de los
mismos. El inventario de cierre de un ejercicio regira para el proximo venidero para la

comparacion entre el monto de las existencias al principio y al final de cada ejercicio.



El articulo 142-A del cddigo tributario, lista los requisitos minimos que debe contener el registro

de control de inventarios:

1
2

3D O AW

)
)
)
)
)
)
7)

8)
)

©

Titulo del registro, nombre del contribuyente, periodo, NIT y NRC

Correlativo de la operacion

Fecha de la operacion

Numero de Comprobante que ampare la afectacion del inventario

Nombre del proveedor

Nacionalidad del proveedor

Descripcion del producto adquirido especificando las caracteristicas que lo identifiquen
plenamente.

Referencia del libro de costos de retaceos de donde se obtiene el costo respectivo

NUmero de unidades que ingresan

10) Numero de unidades que salen

11
12

Saldo en unidades

Importe monetario de las unidades que ingresan

13) Importe monetario de las unidades que salen

14) Saldo monetario del importe de las unidades existentes.

Debe registrarse a la vez cualquier ajuste a los inventarios, tales registros deben ser llevados por

cada sucursal o establecimiento, no obstante lo anterior, se podra llevar dicho control en forma

consolidada, siempre que sus sistemas de informacion garanticen el interés fiscal.

Art. 143 Métodos de Valuacién de Inventarios:

Costo promedio: Bajo este método el valor del costo de los inventarios es determinado a partir del

promedio ponderado del costo de las unidades en existencia al principio de un periodo y el costo

de las unidades compradas durante el periodo. El promedio puede ser calculado en una base

periddica, o por cada compra, embarque, dependiendo de la actividad que desarrolla el sujeto

pasivo.'®

18t c), Art. 143, Cédigo Tributario. San Salvador, El Salvador. 17 de diciembre de 2009.
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1.3.3 Reglamento de Estupefacientes, Sicotrépicos, Precursores, Sustancias y Productos

Quimicos y Agregados.

Art. 5.- Compete privativamente al Consejo, como autoridad rectora dentro de esta materia en el
pais y a la Division Antinarcotrafico, como Organismos administradores y controladores
sefialados en la Ley Reguladora de las Actividades relativas a las Drogas, dentro de sus
respectivas atribuciones, la fiscalizacion de la importacidn, exportacion, produccion, fabricacion,
distribucion, comercializacion e inspeccién de las sustancias Estupefacientes, Sicotropicos y
Agregados, a través de la Seccion de Control, con la que estaran obligadas a colaborar las
Juntas de Vigilancia de las Profesiones de salud por si o por medio de sus inspectores, la
Division Antinarcotrafico de la Policia Nacional Civil o cualquier otra autoridad o funcionario que

se requiera. *°

Art. 27.- Para distribuir o comercializar estupefacientes, sicotrdpicos o agregados, es necesario

que el Consejo extienda la autorizacion correspondiente.

Art. 29.- Es obligacion para todos los establecimientos mencionados en el Art. 28, que efectlen
distribucion, llevar un libro o sistema de control autorizado por el Consejo, en el que deberan

registrar:

a) Nombre del medicamento o producto farmacéutico (Comercial o Genérico), forma

farmacéutica, concentracion de sustancia activa y forma de presentacion;

b) Cantidad de medicamento o producto farmacéutico y fecha en que se efectué el ingreso

o la salida;

18 Art.5, Titulo I, Cap. I, Reglamento de Estupefacientes, Psicotropicos, Precursores, Sustancias y Productos Quimicos y
Agregados. San Salvador, El Salvador. 14 de julio de 1998.

20 |hid. Art.27.
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¢) Numero de la autorizacion;
d) Nombre del establecimiento con quien se hizo la transaccion; y

e) Saldos. 21

1.4 BASE TECNICA

1.4.1 Norma Internacional de Informacién Financiera para Pequefias y Medianas Entidades.

Seccién 7. Estado de Flujos de Efectivo

7.3 Una entidad presentara un estado de flujos de efectivo que muestre los flujos de efectivo
habidos durante el periodo sobre el que se informa, clasificados por actividades de operacion,

actividades de inversion y actividades de financiacion.”

7.4 Las actividades de operacién son las actividades que constituyen la principal fuente de
ingresos de actividades ordinarias de la entidad. Por ello, los flujos de efectivo de actividades de
operacion generalmente proceden de las transacciones y otros sucesos y condiciones que entran
en la determinacion del resultado. Son ejemplos de flujos de efectivo por actividades de

operacion los siguientes:
a) Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios.

b) Cobros procedentes de regalias, cuotas, comisiones y otros ingresos de actividades

ordinarias.
c) Pagos a proveedores de bienes y servicios.

d) Pagos a los empleados y por cuenta de ellos.

2L |hid. Art.29.

22 parrafo 7.3, Seccién 7, Estado de Flujos de Efectivo, NIIF para Pequefias y Medianas Entidades. Londres, Julio de 2009.
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e) Pagos o devoluciones del impuesto a las ganancias, a menos que puedan clasificarse

especificamente dentro de las actividades de inversion y financiacion.

f) Cobros y pagos procedentes de inversiones, préstamos y otros contratos mantenidos con
proposito de intermediacion o para negociar que sean similares a los inventarios

adquiridos especificamente para revender.

Algunas transacciones, tales como la venta de una partida de propiedades, planta y equipo por
una entidad manufacturera, pueden dar lugar a una ganancia o pérdida que se incluye en el
resultado. Sin embargo, los flujos de efectivo relacionados con estas transacciones son flujos de

efectivos procedentes de actividades de inversion.”

7.6 Actividades de financiacién son las actividades que dan lugar a cambios en el tamafio y
composicion de los capitales aportados y de los préstamos tomados de una entidad. Son

ejemplos de flujos de efectivo por actividades de financiacion:
a) Cobros procedentes de la emisidn de acciones u otros instrumentos de capital.
b) Pagos a los propietarios por adquirir o rescatar las acciones de la entidad.

c) Cobros procedentes de la emision de obligaciones, préstamos, pagarés, bonos,

hipotecas y otros préstamos a corto o largo plazo.
d) Reembolsos de los importes de préstamos.

e) Pagos realizados por un arrendatario para reducir la deuda pendiente relacionada con un

arrendamiento financiero..

23 \bid. Parrafo 7.4.
24 bid. Parrafo 7.6.
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Seccidn 10 Politicas Contables, Estimaciones y Errores
Cambios en las estimaciones contables:

Un cambio en una estimacion contable es un ajuste al importe en libros de un activo o de un
pasivo, o al importe del consumo periddico de un activo, que procede de la evaluacion de la
situacion actual de los activos y pasivos, asi como de los beneficios futuros esperados y de las

obligaciones asociadas con éstos.

Los cambios en estimaciones contables proceden de nueva informacién o nuevos
acontecimientos y, por consiguiente, no son correcciones de errores. Cuando sea dificil distinguir
un cambio en una politica contable de un cambio en una estimacién contable, el cambio se

tratara como un cambio en una estimacion contable.”

En la medida en que un cambio en una estimacion contable dé lugar a cambios en activos y
pasivos, o se refiera a una partida de patrimonio, la entidad lo reconocera ajustando el importe en
libros de la correspondiente partida de activo, pasivo o patrimonio, en el periodo en que tiene

lugar el cambio-28

Seccién 13. Inventarios.

13.1 Esta seccion establece los principios para el reconocimiento y medicion de los inventarios.
Inventarios son activos:

(a) mantenidos para la venta en el curso normal de las operaciones;

(b) en proceso de produccion con vistas a esa venta; 0

(c) en forma de materiales o suministros, para ser consumidos en el proceso de produccion, o en

la prestacion de servicios.

% Parrafo 10.15, Seccién 10. Politicas Contables, Estimaciones y Errores, NIIF para Pequefias y Medianas Entidades. Londres,
Julio de 2009.

% |bid. Parrafo 10.17
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13.2 Esta seccion se aplica a todos los inventarios, excepto a:

(a) Las obras en progreso, que surgen de contratos de construccion, incluyendo los contratos de
servicios directamente relacionados (véase la Seccion 23 Ingresos de Actividades Ordinarias).

(b) Los instrumentos financieros (véase la Seccién 11 Instrumentos Financieros Basicos y la
Seccién 12 Otros Temas relacionados con los Instrumentos Financieros).

(c) Los activos biologicos relacionados con la actividad agricola y productos agricolas en el punto

de cosecha o recoleccidn (véase la Seccidn 34 Actividades Especiales).

13.3 Esta seccidn no se aplica a la medicion de los inventarios mantenidos por:

(a) productores de productos agricolas y forestales, de productos agricolas tras la cosecha o
recoleccion y de minerales y productos minerales, en la medida en que se midan por su valor
razonable menos el costo de venta con cambios en resultados, o

(b) intermediarios que comercian con materias primas cotizadas, que midan sus inventarios al

valor razonable menos costos de venta, con cambios en resultados.

Medicion de los inventarios

13.4 Una entidad medira los inventarios al importe menor entre el costo y el precio de venta
estimado menos los costos de terminacidn y venta.

Costo de los inventarios

13.5 Una entidad incluira en el costo de los inventarios todos los costos de compra, costos de

transformacion y otros costos incurridos para darles su condicién y ubicacion actuales.

Costos de adquisicion

13.6 Los costos de adquisicion de los inventarios comprenderan el precio de compra, los
aranceles de importacion y otros impuestos (que no sean recuperables posteriormente de las
autoridades fiscales), el transporte, la manipulacion y otros costos directamente atribuibles a la
adquisicion de las mercaderias, materiales o servicios. Los descuentos comerciales, las rebajas y

otras partidas similares se deduciran para determinar el costo de adquisicion.
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13.7 Una entidad puede adquirir inventarios con pago aplazado. En algunos casos, el acuerdo
contiene de hecho un elemento de financiacién implicito, por ejemplo, una diferencia entre el
precio de compra para condiciones normales de crédito y el importe de pago aplazado. En estos
casos, la diferencia se reconocera como gasto por intereses a lo largo del periodo de financiacién

y no se afiadira al costo de los inventarios.

Reconocimiento como un gasto
13.20 Cuando los inventarios se vendan, la entidad reconocera el importe en libros de éstos
como un gasto en el periodo en el que se reconozcan los correspondientes ingresos de

actividades ordinarias.

13.21 Algunos inventarios pueden distribuirse a otras cuentas de activo, por ejemplo los
inventarios que se emplean como un componente de las propiedades, planta y equipo de propia
construccion. Los inventarios distribuidos a otro activo de esta forma se contabilizan

posteriormente de acuerdo con la seccién de esta NIIF aplicable a ese tipo de activo.2”

Seccién 27 Deterioro del Valor de los Activos.

De acuerdo a los parrafos 27.2 a 27.4 deterioro del valor de los activos de la Norma Internacional
de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Entidades, se requiere que una entidad
evalue al final de cada periodo sobre el que se informa si los inventarios estan deteriorados, es
decir, si el importe en libros no es totalmente recuperable (por ejemplo, por dafios, obsolescencia
o precios de venta decrecientes). Si una partida (0 grupos de partidas) de inventario esta
deteriorada esos parrafos requieren que la entidad mida el inventario a su precio de venta menos

los costos de terminacion y venta y que reconozca una pérdida por deterioro de valor.

Los mencionados parrafos requieren también, en algunas circunstancias, la reversion del

deterioro anterior.

27 parrafo 1-21, Seccién 13. Inventarios, NIIF para Pequefas y Medianas Entidades. Londres, Julio de 2009.
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CAPITULOII
2.1 PLANTEAMIENTO DEL CASO

La administracion financiera es una técnica importante en todo tipo de empresa donde su objetivo
estratégico es el crecimiento de la misma a través de una adecuada gestion financiera por
procesos, tal como lo indica el autor Manuel Amozarrain «Las empresas son tan eficientes como
lo son sus procesosy, que va desde el origen de las cifras que arrojan los estados financieros
hasta el andlisis de ellas para la toma de decisiones, logrando asi la eficiente y eficaz

administracién de recursos dentro de la entidad.

Hoy en dia las micro, pequefias y medianas empresas se encuentran con dificultades de aplicar
procesos técnicos-financieros que ayuden a la adecuada administracion financiera y por ende a
la de sus flujos de efectivo, situacidn que trae como consecuencia decisiones ineficientes que
conllevan muchas veces a alterar los flujos de efectivo sobre todo en operaciones corrientes de la
entidad, como por ejemplo: la inversion en inventarios sin una adecuada planificacién del mismo,
el incremento de deudas hacia proveedores, desencadenando de esta forma un desequilibrio
financiero en la entidad, lo cual en muchas ocasiones es dificil de controlar y revertir las

consecuencias que este acarree.

El escenario descrito anteriormente fue detectado en las empresas donde su actividad principal
es la distribucion de pinturas, esmaltes, resinas y otras especialidades del area industrial y del
repintado automotriz. Adicionalmente presenta problematicas como la falta de controles internos
adecuados y eficientes que establezcan los procedimientos administrativos minimos a cumplir por
parte del personal para el logro de los objetivos estratégicos de la organizacién y la generacion

de flujos idéneos.

Ademas los niveles de venta obtenidos no son los suficientes para cubrir los costos y gastos de la
empresa, afectando los resultados finales de ésta y haciéndola no rentable, perdiendo asi

oportunidades de crecimiento.
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Un anélisis preliminar apunt6 que una de las causas de esta problematica es que el personal que
integra el equipo administrativo de la entidad no esta capacitado ni actualizado para desempefiar
sus funciones, reflejando ineficiencias en la ejecucion de los procesos de gestion administrativa y

control interno.

A pesar del proceso de reingenieria que se llevd a cabo en el afio 2006, donde se impulsé un
proceso de metodologia interna, definiendo manuales, politicas y procedimientos para el
desarrollo de las actividades, el incrementar su personal administrativo para una mejor
segregacion de funciones; aun persiste la problematica en las finanzas de la entidad, ya que
presentan defectos que entorpecen la generacion de los flujos, como la inadecuada
administracion de inventario, demoras en la recuperacién de cuentas por cobrar y por

consecuente un atraso en el pago de las obligaciones de corto plazo.

Situaciones que conllevan a demostrar la no existencia de fuentes de pago razonable al tener
una verdadera necesidad de financiamiento y lo mas importante una inadecuada administracion
del capital de trabajo asi como lo establecen los escritores F. Weston y E. Brigham en su

ensayo la Administracion del Capital de Trabajo..

Otro elemento importante a considerar en el desarrollo de esta investigacion es el capital de
trabajo, que no es mas que la inversiéon de una empresa en activos a corto plazo: efectivo,
cuentas por cobrar, inventarios. Asi mismo es importante relacionar otro término elemental para

la comprension de este estudio:

Capital de Trabajo Neto: activos circulantes - pasivos circulantes

RUBRO / PERIODO 2010 2009 2008 2007
TOTAL ACTIVO CORRIENTE $1,864,508.23 | $1,822,494.95 | $1,402,693.19 | $1,302,608.14
TOTAL PASIVO CORRIENTE $1,424,579.01 | $1,468,245.07 | $1,164,053.02 | $1,315,656.66
CAPITAL DE TRABAJO NETO $ 439,929.22 | § 354,249.88 | § 238,640.17 | § (13,048.52)

Fuente: Estados financieros de empresa Pintusal S.A de C.V
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Es primordial que toda compafiia cuente con resultados positivos para el capital de trabajo neto,
por lo que resulta necesaria una adecuada administracién del mismo. Son sus activos corrientes
los que representan una parte significativa de sus activos totales sobre todo en empresas
dedicadas a la distribucion de bienes y servicios, por lo que es indispensable la supervision y
control de las cuentas por cobrar e inventarios para que la entidad opere eficientemente y logre
un crecimiento constante, y que la inversion en los activos mencionados no quede fuera de

control.

Es importante recalcar la efectiva administracion de capital de trabajo influye directamente en la

generacion de los flujos, a continuacién una breve relacién basica de negocio:

Si una entidad cuenta con niveles excesivos de activos corrientes puede propiciarse obtener un
rendimiento por debajo del estdndar sobre la inversion, por el lado contrario, una comparia con
niveles bajos de activos corrientes puede incurrir en dificultades para mantener sus operaciones
rutinarias, sobre todo en organizaciones pequefias en donde sus pasivos corrientes son la

principal fuente de financiamiento.

El capital de trabajo también puede emplearse como una medida de riesgo de insolvencia, un
bajo resultado en éste indicara que la liquidez de la empresa es insuficiente para el cumplimiento
de sus deudas en el momento de su vencimiento, por lo que es necesario que una entidad

mantenga un nivel satisfactorio de este tipo de capital.

Es por esto que el enfoque de este trabajo estd enmarcado en como la adecuada medicidn de
flujos inciden directamente en la liquidez y en los resultados de la empresa en estudio, que

obtiene luego de finalizadas sus operaciones habituales y corrientes.
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2.2 ANALISIS FINANCIERO

2.2.1 PERFIL DE LA EMPRESA

Pintusal, S.A. de C.V., distribuidora de pinturas, esmaltes, resinas y otras especialidades del area
industrial y del repintado automotriz, se deriva de un grupo empresarial que con mucho esfuerzo
ha logrado una expansion internacional iniciando su establecimiento en la ciudad de San José,
Costa Rica en el afio 1982, luego se expande a Honduras, Panama, Guatemala, Nicaragua,

Puerto Rico, México y es en el afio 1999 que inicia operaciones en El Salvador.

Pintusal en El Salvador inicia sus operaciones el dia 20 de abril del afio 1999, bajo la direccién de
la Sra. Juana Castillo. En ese momento la empresa estaba conformada por 5 personas: la
administradora, un bodeguero, un motorista, un vendedor y un vigilante, aperturando un local en
la Ciudad de San Salvador.

En el afio 2006, se opta por un proceso de reingenieria a la administracion de la organizacion.
Desde esa fecha hasta la actualidad ha atravesado por constantes cambios a nivel
administrativo, de recurso humano, tecnoldgico y ubicacion fisica, cuenta actualmente con seis
sucursales, ubicadas en Boulevard Merliot, Antiguo Cuscatlan, Boulevard Constitucion,
Sonsonate, Santa Ana y Laboratorio Pintusal. La empresa a la fecha esta integrada por 70

empleados y continta con planes de crecimiento a corto y mediano plazo.

La supervision general de la organizacion, estd a cargo de la presidencia de la casa matriz, a
subordinacion de ésta: la gerencia financiera y comercial que son las que supervisan o controlan
a las dos personas encargadas de las dos administraciones principales de la operativizacion en
El Salvador. Hoy en dia un andlisis preliminar de las finanzas de la organizacion refleja una
inadecuada medicién de los flujos de efectivo y a la vez una deficiente administracién de capital
de trabajo, obteniendo resultados finales no deseados a lo largo de sus operaciones.

Tal informacion se observa en la siguiente estructura organizativa.
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Estructura Organizativa

Casa Matriz
Presidente

uditoriainterna

Auditoria Externa

| | |
Vice presidente Vicepresidente
comercial financiero

Gerent.e Contador de pais
comercial
e E—
| | | | | | | | | | | | | | | | | | |
- . Gerente servicio Gerente de Gerente delinea Gerente delinea Gerente de o Jefe de créditoy Jefe de recursos
Jefe de logistica Jefe de tienda P X A iContralor auxiliar, iContador general
técnico proyecto de madera automotriz distribucian cobro humanos
| | | | |
Of.de.ser\ncloal Asistente .Control.de Reparador Técnicoen Asesor ventas Ejecutivo de Ejecutivo técnico | Mensajero - .
clientey dmini . inventarioy o 3 o . B o ind il d = |mpulsadora brad Serviciosvarios
facturacion administrativa abast. automotriz tintometria industria venta eventa cobrador
| Motoristas L Vigcd:ircior u Técnicolinea | Asesor ventainst Ejecutivos de
sutomotriz arquitectura. vy gobierno venta
Auxiliares de L Ejecutivo de Técnicolineade
bodega venta externa madera
L Responsablede L Contralor de o Técnico
despacho tienda automotriz

Fuente: Organigrama proporcionado por el departamento de Recursos Humanos de Pintusal, S.A. de C.V.
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2.2.2 ESTADOS FINANCIEROS UTILIZADOS

Los estados financieros para una entidad son un componente indispensable, ya que a través de
ellos se toman decisiones, facilitando a los diferentes usuarios toda la informacion econdmica y
financiera de la compaiiia, es posible identificar aquellos factores que pueden influir directamente
sobre las posibles pérdidas en diferentes areas de una empresa. Al hacer relevancia al estado de
flujo de efectivo, se mide si la compaifiia tiene la capacidad de generar flujos positivos para el
cumplimiento de sus obligaciones a corto y largo plazo, asi como también informacion relevante

en cuanto a las entradas y salidas de efectivo que la entidad realice en un periodo determinado.

Existen diferentes tipos de andlisis financiero de las cifras economicas de una organizacion,
todos con el objetivo de proporcionar datos utiles para predecir, comparar y evaluar la generacion
de beneficios de una compafiia, por lo tanto un apropiado andlisis a través de razones e
indicadores es parte primordial y una base para la toma de decisiones de caracter funcional y

econdmico de la organizacion.

Se ha efectuado un andlisis de la situacion financiera de la empresa con el objetivo de medir la
liquidez, haciendo una interpretacion de los flujos de efectivo, considerando que es una
herramienta que proporciona informacién valiosa de las operaciones de la compafiia y de como
se estan utilizando los recursos. Adicionalmente se han utilizado razones e indices financieros
que ayuden a una mejor interpretacion de los resultados obtenidos y tener asi un panorama mas

amplio de la situacién econdmica y financiera actual de la empresa.

A fin de llevar a cabo el desarrollo de este estudio, se ha utilizado tres estados financieros
proporcionados por la entidad Pintusal, S.A. de C.V. el estado de flujo de efectivo, balance
general y estado de resultados, tomando como base los periodos 2007 a 2009 con informacion
histérica. Para el afio 2010 se ha trabajado con informacion acumulada hasta el tercer trimestre
del afo y para los tres meses restantes se utilizaron cifras en base al presupuesto brindado por la

administracion con el objeto de hacer un anélisis comparativo de cada uno de los afios.
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En tal sentido, a continuacién se presentan los estados financieros que seran utilizados para el

analisis:

PINTUSAL, S.A.DE C.V.
_ BALANCE GENERAL COMPARATIVOS
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 A 2010

ACTIVO

CORRIENTE

Efectivo y equivalentes de efectivo

Cuentas por cobrar

Estimacion para Cuentas Incobrables

Crédito Fiscal - IVA

Inventarios

Estimacion Para Obsolescencia de Inventarios
Gastos pagados por anticipado

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

NO CORRIENTE

Propiedad planta y equipo

Depreciaciéon Acum. De Propiedad Planta y
Equipo

Obras en Proceso

Activos Intangibles

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

PASIVO CORRIENTE

Proveedores

Otras cuentas por pagar

Anticipos de clientes

Retenciones por Pagar

Impuestos por Pagar

Arrendamiento Financiero porcién circulante
Provisién para obligaciones laborales C.P.
TOTAL PASIVO CORRIENTE

Arrendamiento Financiero porcién largo plazo
TOTAL PASIVO

CAPITAL, RESERVAS Y RESULTADOS
Capital Social

Reserva Legal

Ganancias no distribuidas

Pérdidas Acumuladas

Utilidad (Pérdida) del Ejercicio

TOTAL CAPITAL,RESERVAS Y
RESULTADOS

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

2010

$10,274.80
$1,152,094.25
($114,108.17)
$0.00
$807,342.00
($56,110.65)
$65,016.00
$1,864,508.23

$460,876.00
($403,911.00)

$79,297.00
$8,400.00
$144,662.00

$2,009,170.23

$1,349,818.50
$34,077.00
$0.00
$12,000.00
$19,783.51
$0.00
$8,900.00
$1,424,579.01

$10,000.00

$1,434,579.01

$1,300,000.00
$16,172.75
$34,472.97
($858,143.29)
$82,088.79

$574,591.22
$2,009,170.23

2009

$56,949.86
$951,625.36
$0.00

$0.00
$774,000.81
($23,213.98)
$63,132.90
$1,822,494.95

$456,823.50
($359,784.08)

$20,253.42
$45,996.86
$163,289.70

$1,985,784.65

$1,413,223.14
$10,786.60
$3,318.51
$13,565.84
$4,104.56
$16,190.60
$7,055.82
$1,468,245.07

$33,275.45

$1,501,520.52

$1,300,000.00
$7,934.45
$61,598.96
($919,742.25)
$34,472.97

$484,264.13
$1,985,784.65

2008

$36,863.68
$771,165.06
($56,736.62)
$0.00
$617,504.78
($29,986.79)
$63,883.08
$1,402,693.19

$389,946.00
($288,948.02)

$85,698.85
$70,987.55
$257,684.38

$1,660,377.57

$1,113,366.23
$9,290.63
$0.00
$8,130.17
$0.00
$27,426.57
$5,839.42
$1,164,053.02

$49,530.85

$1,213,583.87

$1,300,000.00
$4,936.99
$61,598.96
($797,852.15)
($121,890.10)

$446,793.70
$1,660,377.57

2007

$39,660.09
$671,858.59
($32,736.62)
$33,987.25
$557,659.62
($29,986.79)
$62,166.00
$1,302,608.14

$387,602.80
($230,167.33)

$16,463.22
$107,833.63
$281,732.32

$1,584,340.46

$1,266,391.89
$11,521.44
$0.00
$6,175.74
$29,162.67
$0.00
$2,404.92
$1,315,656.66

$0.00

$1,315,656.66

$1,000,000.00
$4,936.99
$61,598.96
($544,439.30)
($253,412.85)

$268,683.80
$1,584,340.46



PINTUSAL, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVOS
DEL 01 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 A 2010

Ventas Netas
Ventas al crédito
Ventas de contado

Otros Ingresos

Costo de las ventas

Utilidad Bruta
Gastos de operacion:

Gastos de Ventas
Gastos de Administracion
Gastos Financieros

Total gastos de operacion

Utilidad/Perdida de Operacion

Reserva Legal

Impuesto sobre la renta

Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio

(+) Partidas No Monetarias

Depreciaciones

Estimacion para Cuentas incobrables
Estimacion para Obsolescencia de Inventarios
Amortizacién de Gastos pagados por anticipado
Reservas Legales

Provisién de Impuesto sobre la renta del ejercicio

Utilidad Financiera

2010
$4,173,968.63
$3,130,476.47
$1,043,492.16

$7,443.06
$4,181,411.69

$2,768,129.97

$1,413,281.72

$1,146,672.07
$144,162.00
$4,757.63
$1,295,591.70

$117,690.02

$8,238.30

$27,362.93

$82,088.79

$59,825.85
$114,108.17
$34,646.67
$45,996.86
$8,238.30

$27,362.93
$372,267.57

2009
$3,422,540.44
$2,530,553.23

$891,987.21
$10,390.81
$3,432,931.25

$2,263,060.40

$1,169,870.85

$998,678.09
$120,156.00
$8,215.88
$1,127,049.97

$42,820.88

$2,997.46

$5,350.45

$34,472.97

$67,651.10
$26,359.80
$8,149.72
$38,854.69
$2,997.46

$5,350.45
$183,836.19

2008
$2,874,412.96
$2,018,118.76

$856,294.20
$4,652.43
$2,879,065.39

$1,916,809.10

$962,256.29

$962,853.23
$116,924.00
$4,369.16
$1,084,146.39

($121,890.10)

($121,890.10)

$73,199.00
$24,000.00
$0.00
$46,712.00
$0.00

$0.00
$22,020.90
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2007
$2,435,179.00
$1,146,088.84
$1,289,090.16

$8,513.50
$2,443,692.50

$1,691,607.50

$752,085.00

$850,423.00
$153,286.35
$1,788.50
$1,005,497.85

($253,412.85)

($253,412.85)

$63,466.00
$26,300.00
$7,069.00
$5,550.00
$0.00

$0.00
($151,027.85)



PINTUSAL, S.A.DE C.V.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 AL 2010

Pérdida / Utilidad Neta del Ejercicio

Partidas que no afectaron recursos
Depreciaciones

Estimacion de Cuentas incobrables

Estimacion para Obsolescencia de Inventarios
Amortizacion de Gastos pagados por anticipado

Reservas Legales

Flujo de Efectivo en actividades de operacion
Aumento en cuentas por cobrar

Aumento) Disminucion en Inventarios

Aumento) Disminucion en proveedores

Aumento) Disminucion en otras CxP

( )
( )
( )
(Aumento) Disminucion en Imp x pagar

Efectivo neto utilizado en actividades de operacion

Flujo de Efectivo en actividades de inversion
Adquisicion de Activo Fijo
Retiro de Activo Fijo

Efectivo neto usado en las actividades de inversion

Flujo de Efectivo en las actividades de Financiamiento
Pago de Arrendamientos Financieros a CP
Pago de Arrendamientos Financieros a LP

Efectivo neto usado en las actividades de inversion
Aumento / Disminuciéon neto del efectivo

Efectivo al 01 de enero
Efectivo al 31 de diciembre

(Disminucion) Aumento del Efectivo y Equivalentes

2010
$82,088.79

$59,825.85
$114,108.17
$34,646.67
$45,996.86
$8,238.30

($220,840.18)
($66,237.86)
($63,404.64)

$19,989.07
$41,476.04
$55,887.07

($63,096.08)
$0.00
($63,096.08)

($16,190.60)
($23,275.45)
($39,466.05)

($46,675.06)

$56,949.86
$10,274.80
($46,675.06)

2009
$34,472.97

$67,651.10
$26,359.80
$8,149.72
$38,854.69
$2,997.46

($256,503.00)
($171,320.64)
$286,580.00
$28,851.00
($6,403.55)
$59,689.55

($12,112.00)
$0.00
($12,112.00)

($11,235.97)
($16,255.40)
($27,491.37)

$20,086.18

$36,863.68
$56,949.86
$20,086.18

2008
($121,890.10)

$73,199.00
$24,000.00
$0.00
$46,712.00
$0.00

($99,356.00)
($58,258.00)
$173,181.00
($31,598.00)
($1,447.00)
$4,542.90

($19,406.00)
$24,864.00
$5,458.00

($12,797.00)
$0.00
($312,797.00)

(62,796.10)

$39,660.09
$36,863.68
($2,796.41)

2007
($253,412.85)

$63,466.00
$26,300.00
$7,069.00
$5,550.00
$0.00

($28,749.00)
($113,470.00)
$336,910.00
$0.00
($1,937.00)
$41,726.15

($79,915.00)
$500.00
($79,415.00)

$0.00
$0.00
$0.00

($37,688.85)

$77,349.00
$39,660.00
($37,689.00)

24
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2.2.3 ANALISIS FINANCIERO DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
Luego de obtenidos los estados financieros para los periodos a trabajar en este estudio, se
procede al analisis respectivo de los flujos de efectivo para evaluar la liquidez y el cumplimiento

de obligaciones de corto y largo plazo en la entidad.

Es importante recalcar el proposito de estado de flujo de efectivo, el proporcionar informacién
relevante acerca de las entradas y salidas de efectivo de una entidad durante un periodo
determinado y a la vez presentar las variaciones en la situacion financiera de la misma de un afio
a otro, lo cual permitira la evaluacion de la solvencia o liquidez con la que esta cuente.

A la vez es importante mencionar que para los usuarios de la informacion financiera de la entidad
resulta interesante el saber como una entidad genera y utiliza los ingresos y los equivalentes de

efectivo.

Por lo tanto, al hacer el andlisis del estado de flujo de efectivo de la empresa, tal como se
menciond anteriormente, se puede obtener un juicio de la administracion de su liquidez asi como
de su estabilidad financiera. Para ello se revisaran las partidas del flujo de efectivo mas
representativas por ser consideradas importantes y criticas en la utilizacion del efectivo de la

siguiente manera:

2.2.3.1 Utilidad/Pérdida neta del ejercicio.

El método bajo el cual esta estructurado el flujo de efectivo es el indirecto, razén por la cual se

inicia analizando la partida de utilidad o pérdida neta del ejercicio.

ANO 2010 2009 2008 2007
Utilidad / Pérdida Neta $82,080 | $34,473 | ($121,890) | ($253,413)
Variacién de Efectivo ($46,675) | $20,086 | ($2,796) i ($37,689)
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Se puede observar que solo en el afio 2009, la empresa ha obtenido un excedente operativo, es
decir, un flujo de fondos positivos. Para el caso de los periodos 2007, 2008 y 2010 fue a la

inversa.

De lo anterior se puede recalcar dos importantes situaciones:
1. A través de la utilidad/pérdida neta, el desempefio de la gerencia a lo largo de un
determinado periodo.
2. De la variacidn de efectivo, la capacidad que ha tenido la empresa para la generacion de

efectivo en un determinado periodo.

Ambas situaciones son importantes para comprender la situacion economica y financiera de la
empresa.

Por un lado la utilidad neta no es un flujo de efectivo, por lo que ambas cifras no suelen ser
iguales. Segun la teoria el flujo de fondos es mas significativo para determinar la condicién
economica y financiera de una empresa, por lo tanto se debe buscar obtener un flujo positivo, de
lo contrario se vera involucrado en serios problemas con resultados negativos durante un periodo
prolongado, pues indica que la entidad no esta generando suficiente efectivo para cubrir con sus

operaciones.

Por otro lado se plasma lo esencial de una administracion en evaluar constantemente como se
estad desempefiando la empresa, y para tal propdsito utilizar los estados financieros, los cuales

proporcionan informacién de gran utilidad al respecto.

Tal como se observa en el recuadro siguiente, a medida que los ingresos van incrementando afio
con afio, de esa misma forma ird aumentando el rubro de gastos operativos, en tal sentido, el
riesgo financiero por salidas operativas aumentara significativamente, incidiendo en la generacion
de efectivo del periodo, requiriendo mayores salidas de efectivo para enfrentar el aumento y

mantenimiento de los ingresos netos.
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INDICADOR / ANO 2010 2009 | 2008 | 2007
CRECIMIENTO VTAS 21.80% 19.24% | 17.82% | 29.03%
CRECIMIENTO GTOS VENTA 14.82% 3.72% | 13.22% |27.86%
CRECIMIENTO GTOS ADMON 19.98% 2.76% | -23.72% | 37.61%
CRECIMIENTO GTOS FINANCIEROS 1209% | 88.04% | 14429% | -8.34%
CRECIMIENTO UTIL NETA 138.13% | -128.28% | -51.90% | 21.20%

Graficamente se visualiza de la siguiente forma:

INDICADORES DE DESEMPENO

OCRECIMIENTO VTA B CRECIMIENTO UTIL NETA

150.00%

100.00%

50.00% 17.82% 29:03%

0.00%

21.20%

-50.00%

-100.00%

-150.00%

2010 2009 2008 2007
PERIODO

Adicionalmente se observa en la gréfica anterior que los indicadores de desempefio estan
mostrando el rol que ha desarrollado la administracion en cuanto al cumplimiento de objetivos
estratégicos de la entidad en estos periodos, en primer lugar el indicador de crecimiento en
ventas da como resultado una tendencia positiva, buscando el progreso de la empresa y una
mayor participacion en el mercado.

No obstante al incremento obtenido en la parte de ingresos, es incoherente el resultado que
muestra el ultimo indicador: crecimiento en utilidad neta, se observa en los afios 2007 y 2008 que

el estado de resultado refleja pérdidas, esto debido a que el incremento en ventas ha sido
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considerablemente poco en relacion al nivel de gastos que maneja la empresa durante tales
periodos, por lo tanto toda iniciativa de mejora en el crecimiento de la entidad no ha prosperado

ya que todos los elementos deberian equilibrarse al mismo ritmo.

En cuanto a los gastos operativos son aquellos destinados al funcionamiento de la compafiia, de
la cual se pretende obtener rentabilidad y beneficios econémicos.

Para los periodos en estudio, se observa que la mayor proporcion de egresos operativos estan
segregados en los gastos de venta, que no son méas que los que se incurren en las gestiones de

comercializacion.

2.2.3.2 Partidas que no afectan los recursos de la entidad.

Siguiendo el orden de la estructura del estado de flujo de efectivo, se muestran aquellas partidas

que no afectan los recursos.

El valor econémico de los activos se encuentra intimamente relacionado con el crecimiento de
sus flujos de efectivo, mas sin embargo los flujos de fondos no se reflejan en el estado de
resultados, simplemente estas partidas constituyen gastos contra ingresos pero que no afectan al

flujo de una entidad.

En relacion al impacto que tiene sobre el resultado se determinan las siguientes cuentas:

Depreciacion

Estimacion de cuentas incobrables

Estimacion para obsolescencia de inventarios.
Amortizacién de Gastos pagados por anticipado
Reserva legal
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CUENTA / ANO 2010 2009 2008 2007
Depreciaciones $59,825.85 $67,651.10 | $73,199.00 | $63,466.00
Estimacion deCuentas Incobrables $114,108.18 $26,359.80 | $24,000.00 | $26,300.00
Estimacion para Obsolescencia de Inv. $34,646.67 $8,149.72 $0.00 | $7,069.00
Amortizacion de Gastos pagados por anticipado $45,996.86 $38,854.69 | $46,712.00 | $5,550.00
Reservas Legales $8,238.30 $2,997.46 $0.00 $0.00

Fuente: Estados Financieros Pintusal, SA de CV

En vista que el incremento de cada una de ellas, afecta directamente la situacién econdémica de

la entidad disminuyendo las utilidades.

2.2.3.3 Actividades de Operacion.

En el siguiente elemento se enmarca las actividades de operacion, las cuales pueden ser
consideradas como indispensables para poder mantener las ganancias de la empresa o bien
aquellas acciones necesarias para la produccion, distribucion de bienes y servicios, siendo un
indicador clave para medir la generacion de fondos liquidos suficientes para el cubrir obligaciones
que son necesarias para mantener la capacidad de operacion de la compariia y a la vez de
realizar nuevas inversiones que contribuyan a la determinacion de las ganancias o pérdidas netas

del periodo.

a) Variacion en Cuentas por Cobrar.
Una de las cuentas importante de analizar dentro de este tipo de actividad son las cuentas por
cobrar. En el siguiente recuadro se detalla el incremento de las ventas al crédito afio con afio,
paralelamente se observa el aumento en las cuentas por cobrar, tales resultados indican que no

todas las ventas realizadas se han hecho efectivas durante este periodo.

ANO 2010 2009 2008 2007
Ventas $4,173,968 $3,422,540 $2,874,412 $2,435,179
Aumento en CxC ($220,840.18) ($256,503.00) i ($99,356.00) ($28,749.00)
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Un analisis de tendencia de las cuentas por cobrar indica que estan a la alza para el afio 2010,
2009 y 2008, mostrando un incremento de US$220,840.18, US$256,503.00 y US$99,356.00

respectivamente. Para el caso del afio 2007 muestra una tendencia opuesta.

En este rubro se concentra gran cantidad de recursos econdmicos influenciando directamente en
la generacion del efectivo necesario para las operaciones de corto y largo plazo de la entidad.
Razon por la que se debe trabajar en la reduccion del tiempo de recuperacion de cartera, de tal
manera que se mantenga un cobro maximo posible, y asi los recursos estaran disponibles para
que la administracion pueda disponer de ellos y cubra sus obligaciones de corto y largo plazo en

el momento debido o para otra actividad de inversion.

Otro de los elementos utilizados para realizar analisis econdmicos-financieros en una entidad es
el uso de razones e indicadores financieros, ya que son utiles para medir el alto o bajo grado de

eficacia y comportamiento de la entidad en las diferentes areas criticas que posea.

Por lo tanto a continuacién se muestra la relacion del indice de rotacion de cartera y periodo de

cobro de cartera.

e Rotacion de cartera: VENTAS CREDITO / CxC PROMEDIO
e Periodo cobro de cartera: 365/ ROTACION DE CARTERA

La razdn de rotacion de las cuentas por cobrar y el periodo promedio de cobranza proporcionan
informacién relacionada al éxito de la empresa al administrar en forma adecuada su inversion en

este activo.
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El valor real de estas razones muestra la eficaz politica de crédito de la empresa. Si se cuenta
con una politica de crédito flexible, la cuantia de sus cuentas por cobrar seran mas altas que las

que financieramente le convendria tener.

Una regla empirica muy popular que utilizan los analistas financieros es donde afirman que el
periodo promedio de cobranza de una entidad no debe exceder de mas de 10 dias del tiempo
permitido para el pago de la deuda, esto en virtud de los términos de crédito que establezca la

politica de cobro de cada compaiiia.

Para el siguiente calculo, se ha tomado del balance general el rubro de cuentas por cobrar,
exceptuando aquellos montos que se registran en la cuenta de cobros judiciales, que son
aquellos montos que han sido trasladadas a procesos juridicos para la recuperacion de la deuda,

luego de haber realizado el proceso de gestion de cobro que internamente desarrolla la empresa.

indice/Periodo 2010 2009 2008 2007
Rotacion de Cartera 3.29 3.57 3.67 217
Periodo cobro de cartera 110.80 102.12 99.57 167.93

RELACION ROTACION DE CARTERA Y PERIODO DE COBRO DE
CARTERA

—&—Rot Cartera —#—Per Cobro Cartera

Pp— 200
>3 ] L ~—_— %81 159
2.5 x\

2 | uds— 10212 95.57 ' - 100
1.5 . -

1 50
0.5

0 0

2010 2009 2008 2007
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Segun la politica de créditos y cobros que maneja la entidad el periodo de crédito debe ser 60
dias, dato que indica que al menos se deberia contar con una rotacion de cartera de 5 veces,
cuando los resultados obtenidos reflejan un promedio de rotacién de 3.2 ciclos para los cuatro
afios, situacion no favorable para la empresa, demostrando una mala gestion en la recuperacion

de fondos e ineficiencias en el area responsable de la cartera.

Sin embargo podrian existir clientes con registros de saldos mucho més altos que otros, y sean
estos los que estén ocasionando cierta morosidad en el pago de sus obligaciones, lo que hara
que el promedio general afecte significativamente el indice, también es posible que los montos
recuperados en su momento no sean proporcionales a los niveles de venta al crédito, establecido
por la politica de cobro, situacién que genera una imagen de la inadecuada administracién de

cartera que hasta el momento desarrolla la organizacion.

Es recomendable que la entidad brinde atencion al resultado de estos indicadores, ya que a
través de ellos se mide la frecuencia con la que estan recuperando la deuda comercial, es decir
los dias que demora en hacerse efectivo una venta al crédito, asi como también, este indice es
considerado uno de los mas importante en los analisis financieros de cualquier entidad ya sea de
tipo comercial, industrial 0 de servicios, ya que es una herramienta Util para determinar un ciclo
de efectivo, entre menos dias demore la recuperacion de la deuda, la entidad necesitard menos
efectivo para el cumplimiento de sus obligaciones de corto plazo y por consiguiente la pérdida de

poder adquisitivo debido a cartera comercial vencida que esta tenga.

b) Variacion en Inventarios
Otra de las cuentas no menos importante de analizar dentro de las actividades de operacion son
los inventarios, considerando que actualmente representan el 37% de los activos totales de la
entidad.

Inventarios $807,342.00 $86§;‘$2-65
Est. Para Obsolescencia de Inv. ($56,110.65) °
TOTAL ACTIVO $ 2,009,170.23

Fuente: Estados Financieros Pintusal, SA de CV. Afio 2010
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Un indicador financiero para medir la eficiencia en la administracion de inventario es la conocida
rotacion de inventario la cual mide las veces que los costos en inventarios se convierten en
efectivo o se colocan al crédito.

Este indicador es mayormente utilizado en entidades comercializadoras donde sus inventarios
estan compuestos por mercaderia que se compran a proveedores diversos y entre mayor sea su

rotacién mayor eficiencia y utilizacion de los recursos demuestran.

e Rotacion de inventario; COSTO DE VENTA / PROMEDIO DE INVENTARIO
e Periodo de inventario en existencia: 365/ ROTACION DE INVENTARIO

A continuacién el comportamiento de inventarios en los diferentes periodos que se estudian:

ANO 2010 2009 2008 2007

(Aumento) Disminucion en Inventarios | ($66,237.86 ) | ($171,320.64) | ($58,258.00) | ($113,470.00)
Rotacion Inventarios 3.50 3.25 3.26 3.35
Inventario en Existencias 104 112 112 109

Graficamente, se visualiza de la siguiente forma:

ROTACION INVENTARIOS E INVENTARIO EN EXISTENCIAS

—o—Rot InvCom —#— Inv en Existencia
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Tal como se observa en el recuadro y grafica anterior, los inventarios para el afio 2010 aumentan
en US$66,237.86 dolares en relacion al afio 2009, no obstante el incremento fue menor, no
significa que ha habido movimiento constante ya que la rotacién para ese mismo afio fue de 3.5.

Esta linea representa una importante fuente generadora de recursos econdmicos que se debe de
administrar eficientemente, ya que en la medida que estos se realicen, se obtendra efectivo para

las operaciones habituales.

Es importante recalcar que la baja rotacion de inventario, revela ineficiencias en el manejo de la
mercaderia, surgen diversas causas que dan como desenlace este tipo de resultados, entre ellas:
la no existencia de demanda de ese producto en el mercado donde se comercializa, las falsas
expectativas sobre el mercado o en el peor de los casos que la politica en la acumulacién de
éstos no es la mas idénea o la falta de enfoque que los esté llevando a un mal manejo de ellos,
acumulando articulos de baja rotacién que aparte de reducir los niveles de rentabilidad de la

empresa quitan liquidez a la misma.

Para el caso, las razones de inventario miden la rapidez con que se vende el inventario y estas
son afectadas significativamente por la manera en que se estén administrando, ademas son
afectadas por la condicion perecedera de los bienes en stock. Un fuerte incremento en la razén
de dias de inventario podria significar mercaderia increiblemente cuantiosa no comercializada.

Es importante mencionar también que el método de valuacion de inventario, es otra condicion

que puede afectar de manera significativa los indicadores de medicién utilizados.

Atendiendo al analisis, es recomendable para la entidad, priorizar el resultado de este indicador,
se recuerda que es una empresa distribuidora y por lo tanto un mayor indice obtenido es una
mayor eficiencia y buena utilizacién de recursos, caso contrario con el indice de inventarios en

existencia, ya que entre menor sea el resultado mayor seré la eficiencia de la administracion.
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¢) Variacion en Cuentas por Pagar.
Una tercera cuenta importante de analizar son los proveedores, cuenta donde se contabiliza la
deuda que la empresa tiene por compras de inventario de su actividad principal, se recalca que
estos representan una porcion ligeramente significativa del pasivo operativo, lo cual se puede

observar en el recuadro y gréfico siguiente:

ANO 2010 2009 2008 2007
(Aumento) Disminucion en proveedores ($63,404.64) 1  $286,580.00 | $173,181.00 | $336,910.00
Rotacién Proveedores 1.70 1.90 1.66 2.23
Periodo de pago a proveedores 215 192 219 164

La cuenta de proveedores refleja una disminucion de US$63,404.00 para el afio 2010 en relacion
al 2009 y un incremento de US$286,580.00 en comparacion al 2008. Haciendo una relacion
paralela al promedio de rotacion de proveedores y el periodo de pago se puede observar que no
es nada alentadora, pues se encuentra demasiado baja, y es que si bien es cierto que se
manejan proveedores locales, tales montos no son significativos con respecto al total que

compone la cuenta de mayor —proveedores- De ahi que se obtiene una rotacion muy baja.

Es importante hacer saber que la casa matriz es su proveedor mayoritario en aproximadamente
un 95%, lo que facilita que el periodo de pago sea mas extenso, aprovechando esta situacion
como una forma de financiamiento para poder cumplir otras obligaciones de corto plazo, lo que
deja entrever que la compafiia presenta problemas de liquidez para hacer frente a sus

obligaciones en el corto y largo plazo.
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Rotacion de Proveedores y Periodo de Pago a

Proveedores
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50.00 - 0.50

0.00 0.00
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De esta forma se da por terminado el andlisis de aquellas partidas significativas para la
generacion y utilizacion del efectivo de una entidad, actividades que hacen referencia
basicamente a las relacionadas con el giro principal de la misma, la compra y comercializacién de

bienes, el pago de obligaciones que toda entidad posee.
A continuacién de este analisis y dada la relevancia que este indice presenta, se vuelve
necesario detallar las obligaciones principales a que se enfrenta la empresa y por lo tanto

requieren de la generacion inmediata de flujos de efectivo para su cumplimiento

Egresos Operativos:

En este caso los pagos se realizan
quincenalmente, ascendiendo la primera
quincena a un promedio de US$16,000.00 y
la segunda a un promedio de US$12,000.00
haciendo un total mensual de US$28,000.00,
la diferencia que existe entre un pago y otro

- Planilla de Sueldos y Salarios
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radica en que en la primera quincena se
incluye el pago de comisiones generadas en
el mes anterior.

- Planilla de ISSS y AFP

Estos pagos son de forma mensual, en
planila de ISSS se desembolsan
aproximadamente US$3,200.00 y de
AFP US$4,500.00

- Pago a Instituciones Financieras por

Retenciones en Planilla

Se realizan quincenalmente, dependiendo de
la fecha de pago establecida en la orden de
descuento del empleado, representando al
mes un promedio de US$3,500.00

- Indemnizaciones, Vacaciones y Aguinaldos

Para estos pagos se estd sujeto al
vencimiento de las vacaciones dependiendo
de la fecha ingreso de cada empleado, o en el
caso de despidos en los que haya que
reconocer estas obligaciones,
independientemente de la situacion los pagos
oscilan en US$3,000.00 aproximadamente,
caso contrario las indemnizaciones y
aguinaldos se efectian de forma anual.

- Declaraciones mensuales de IVA 'y Pago a

Cuenta e Impuesto Retenido a Renta

La Declaracion mensual de IVA se establece
en un promedio de US$12,000.00 y de Pago
a Cuenta US$4,000.00 teniendo un promedio
mensual de US$16.000.00

- Pago de Impuestos de Importacion (IVA'y DAI)

Generalmente se efectian Internaciones
provenientes del area Centroamericana,
especificamente de Costa Rica y en algunas
ocasiones se hacen Importaciones de
producto que proviene de los EE. UU.
Tomando un promedio de 5 contenedores de
mercaderia, esto representa un desembolso
mensual aproximado de US$25,000 en
concepto de impuestos por importaciones.

- Pago de Impuestos Municipales

Se realizan pagos mensuales bajo este
concepto de aproximadamente US$1,000.00

- Servicios: Agua, Luz, Planta Telefénica, Internet

Los pagos de servicios son mes a mes,
representando un desembolso de
US$6,000.00 en promedio.
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- Pago de Alquileres de Locales comerciales y

administrativos

Otro punto importante en la generacidn de los
flujos se encuentra los alquileres, estos se
realizan el primer dia habil de cada mes,
ascendiendo a un total de US$13,000.00
aproximadamente.

- Proveedores Locales

El pago a los proveedores locales se efectua
en promedio una vez por semana, siendo
estos los proveedores que han alcanzado los
30 6 45 dias de efectuada la compra, que
generalmente son proveedores que surten el
inventario en la parte de productos para la
reventa, es decir envases, brochas, thinner y
otros suministros relacionados a la pintura.
Representando un desembolso mensual de
US$30,000.00 en promedio.

- Proveedores del Exterior

En este caso se encuentra la salida mas
representante de efectivo por parte de la
empresa y por consecuente una de las que
necesita mayor generacion de flujos ya que
es el proveedor principal de su inventario,
llegando a un desembolso mensual de
US$250,000.00

- Pélizas de Seguro

Se cuenta con diversas pdlizas de seguro,
entre ellas estan: seguro por robo y hurto,
incendios, seguro de vehiculos, seguro de
vida colectivo y otros. Las polizas son
canceladas mensualmente, ascendiendo a un
promedio de US$2,000.00

- Arrendamiento Financiero

La obligacion de pago se encuentra
amparada segun contrato de Arrendamiento
Financiero firmado desde el afio 2008, con la
empresa Improsa Servicios Financieros, S.A.
de C.V, el cual se establece sobre 10
Maquinas de pinturas Fleximix 220 y 10
Balanzas PMA 7501 por el que se cancelan
cuotas  mensuales de  US$707.54,
adicionalmente 2 vehiculos por los que se
cancelan cuotas mensuales de US$665.38.
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- Honorarios Profesionales

Estos se componen de los honorarios que se
cancelan por servicios de Auditoria externa
prestados a la empresa, establecidos
previamente por un contrato ratificado por la
Junta General de Accionistas. Por otra parte
en este rubro también se consideran cualquier
otro tipo de honorarios por alguna prestacion
de servicios en que incurra la empresa,
ascendiendo a un promedio mensual de
US$1,000.00

- Pago de mano de obra y otros gastos por

proyectos de aplicacion de pintura

En la compariia se trabajan con proyectos de
aplicacién de pintura, para los cuales se
subcontratan mano de obra para poder
ejecutarlos, asi como de otros insumos
necesarios. Aproximadamente se ejecutan
gastos de US$1,500.00 por este concepto.

- Gastos por participacion en licitaciones

Como se menciona en el punto anterior en
algunos de los casos de proyectos de
aplicacién o suministro de pinturas se ganan a
través de participacion en licitaciones
publicas, para lo cual se incurre en gastos
que son necesarios para cumplir con los
requisitos que las licitaciones establecen, los
cuales oscilan los US$1,500.00
aproximadamente.

- Mantenimiento de planta y equipos industriales

y de oficina

Aca se agrupan todos los gastos necesarios
para el buen funcionamiento de los equipos
con que cuenta la empresa, es decir el
mantenimiento del equipo tintométrico, de
computo, etc. Dependiendo el tipo de
mantenimiento que sea ascienden a los
US$500.00 en promedio.

- Viaticos y gastos de viaje locales y del exterior

Para que los agentes de ventas con que
cuenta la compaiia lleven a cabo sus
actividades se les proporciona de manera
mensual una asignacion que cubre gastos de
combustible, alimentacién y de ser necesario
hospedaje, esto de acuerdo a la zona donde
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se desenvuelva el funcionario. Adicional se
cancela una cuota en concepto de
depreciacion del vehiculo del agente de
ventas y que es utilizado para desempefiar
sus funciones. Mensualmente el gasto de
combustible y viaticos es de US$6,000.00
aproximadamente.

Egresos no Operativos:

- Adquisicion de Activos Fijos

En este caso no es un desembolso que se efectlie
de manera periodica pero que se realiza de ser
necesario. Consiste en la adquisicién de Equipo
tintométrico, el cual en su mayoria es dado en
comodato a clientes distribuidores que previas
negociaciones asi lo requieren. Ademas de
equipo para la preparacién de colores de la linea
automotriz, que generalmente es utilizado en las
sucursales con que cuenta la compafiia.

- Compra de Mobiliario y Equipo

Al igual que el punto anterior, en ocasiones es
necesario renovar el equipo de oficina y de
computo, y con ello lograr un trabajo mas
eficiente.

- Oftras Comisiones Bancarias

En este rubro se incluyen las comisiones que se
cancelan por ventas con tarjetas de crédito,
comisiones por certificacion de cheques, etc. Los
cuales asciendes en promedio a US$300.00

Es notable entonces la importancia que tiene el que la empresa posea la capacidad de

generacion de efectivo y asi dar cumplimiento a sus obligaciones, ya que es aqui donde muchas

veces existe inconveniente pues se recurre a extender los plazos de pago a su proveedor

principal, como se ha mencionado es su fuente de financiamiento mas importante, tanto para la

adquisicion de su inventario como para poder hacer frente a sus obligaciones de corto y largo

plazo.
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Como consecuencia de lo descrito anteriormente la rotacion a proveedores se ve afectada ya que

el periodo de pago a proveedores supera los 90 dias.

2.2.3.4. Actividades de Inversion.

Siguiendo la estructura del estado de flujo de efectivo, a continuacion se desarrolla el analisis de
aquellas actividades que hacen referencia a las inversiones en activos fijos, la compra de
inversiones en otras entidades, la adquisicién de titulos valores, etc. que la empresa haya

obtenido en el periodo de tiempo que se esta estudiando.

Se puede indicar que la inversion consiste en la erogacién de efectivo por causa de recursos
econdmicos para la adquisicion de activos no corrientes por un periodo menos a un afio o con el
objetivo de ejercer influencia significativa en la entidad, con la finalidad de recuperar esta

inversion y a la vez obtener ingresos.

El siguiente recuadro muestra las variaciones que estas han tenido durante los afios 2007-2010:

ACTIVIDAD / ANO 2010 2009 2008 2007

Adquisicién de activo fijo | ($63,096.08) | (§12,112.00) | ($19,406.00) | ($79,915.00)

Retiro de Activo Fijo $0.00 $0.00 $24,864.00 $500.00

Se observa un abismal cambio del periodo 2010 en relacién a los afios 2009 y 2008 en la
adquisicion del activo fijo, diferencia que lo hace especificamente la adquisicién de nueva
magquinaria para aplicaciones de pinturas, que generalmente se utiliza en proyectos que la

organizacion gana a través de licitaciones.
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2.2.3.5. Actividades de Financiamiento

Finalizado el andlisis de las actividades de inversion, se procede, atendiendo la estructura del
estado de flujo de efectivo, al area de financiamiento, que no son mas que aquellas actividades
que se refieren a la adquisicion de recursos para la empresa, las cuales pueden provenir de
terceros o de accionistas, es importante recalcar que dentro de estas estan excluidas las
actividades de operacion: proveedores, pagos laborales, impuestos, etc. Basicamente estas

actividades corresponden a obligaciones financieras.

El recuadro siguiente muestra los movimientos en tal area:

ACTIVIDAD / ANO 2010 2009 2008 2007
Pago de Arrendamientos Financieros a CP ($16,190.60) | ($11,235.97) | ($12,797.00) $0.00
Pago de Arrendamientos Financieros a LP ($23,275.45) | ($16,255.40) $0.00 $0.00

Se observa una leve disminucién relacionando todos los periodos estudiados, y esto nada mas
por lo que afo con afo se va activando en el corriente la porcion que corresponde del activo en

arrendamiento financiero.

Situacién que no se puede dejar de analizar es el cambio que se observa en el capital social de la
entidad en relacion al afio 2008 y 2007, por la cantidad de US$300,000.00 Durante el periodo
2007, la organizacion mantenia un capital social de US$1,000,000.00 para el 2008 refleja en su

balance general US$1,300.000.00, es importante aclarar tal situacion.

Segun el art. 187 del cddigo de comercio de El Salvador, una de las causas de porque las
sociedades de capitales se disuelven es por la pérdida de las tres cuartas partes del capital
social, si los accionistas no efectuaren aportaciones suplementarias que mantengan por lo menos
en un cuarto del capital. Si a esto relacionamos las pérdidas netas que la entidad venia
acumulando durante los afios anteriores, la entidad obligatoriamente procede a disolverse, razon

por la cual se opta por la capitalizaciéon de deuda por la cantidad del aumento del capital social.
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2.24 FORMULACION DE RAZONES FINANCIERAS Y ANALISIS DE SUS
TENDENCIAS COMO APOYO PARA INTERPRETAR EL ESTADO DE FLUJO DE
EFECTIVO.

Uno de los elementos mas utilizados para realizar analisis econdémicos-financieros en una
entidad, es el uso de razones e indicadores financieros, gracias a ellos es posible medir el alto

grado de eficacia y comportamiento de una compafiia.

Las razones financieras presentan una perspectiva amplia de la situacion, es posible precisar el
grado de liquidez, rentabilidad, eficiencia, endeudamiento que ha tenido la empresa a un
determinado periodo. Por lo tanto son consideradas una parte primordial y base para la toma de

decisiones de caracter administrativo y financiero.

Ademas este tipo de andlisis expresa la relacion entre un valor y otro, determinando la posicion
financiera de una entidad, convirtiéndose asi en una herramienta util para caracterizar a la

organizacion en su contexto descubriendo sus fortalezas y debilidades.

Por lo anterior descrito, es importante agregar a este andlisis financiero aquellas razones que

proporciones informacion suficiente para juzgar el desempefio financiero de la entidad en estudio.

Entre las razones a desarrollar se tienen:

a) Razones de Liquidez: miden el resultado que tiene la empresa para cubrir oportunamente

sus compromisos de corto plazo.

La liquidez en una organizacion es juzgada como la capacidad para saldar las obligaciones a
corto y largo plazo al momento de su vencimiento pero ademas mide la habilidad para convertir
en efectivo determinados activos y pasivos corrientes.

Liquidez inmediata = Caja + efectivo en bancos
Pasivos Corrientes
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RAZON FINANCIERA / ANO 2010 2009 2008 2007
Liquidez Inmediata $0.01 $0.04 $0.03 $0.03
1. Prueba Acida = Activo Corriente - Inventarios
Pasivos Corrientes
2. Prueba Acida=  Activo Corriente - Cartera
Pasivos Corrientes
RAZON FINANCIERA / ANO 2010 2009 2008 2007
1. Prueba Acida 1
(Excluyendo Inventarios) $0.78 $0.73 $0.70 $0.59
2. Prueba Acida 2
(Excluyendo Cuentas por Cobrar) $0.58 $0.59 $0.59 $0.50
1. Razon Corriente = Activo Corriente
Pasivo Corriente
2. Razon Corriente = Efectivo , Inversiones Cartera , _Inventario Otros Activos
PC PC PC PC PC
RAZON FINANCIERA / ANO 2010 2009 2008 2007
1. Razon Corriente $1.31 $1.24 $1.21 $0.99
2. Razon Corriente $1.31 $1.24 $1.21 $0.99

Graficamente se puede expresar de la siguiente forma:
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LIQUIDEZ INMEDIATA'Y PRUEBA ACIDA

m |iquidez Inmediata  ® Prueba Acida 1 Prueba Acida 2
$0.78

$0.58

$0.01

2010

Atendiendo la informacién de los recuadros anteriores, en cuanto a la liquidez inmediata que
posee la empresa, se obtienen los siguientes resultados: US$0.01, US$0.04, US$0.03 y US$0.03
para los afios 2010, 2009, 2008 y 2007 respectivamente. Valores que indican el no poder realizar

los pagos de corto plazo, incumpliendo asi las obligaciones por pasivos corrientes.

Los valores demasiados bajos en esta razén financiera son muy peligrosos pues pueden
conllevar a problemas al tener que hacer efectivo el pago de obligaciones. Situacion que se ve
descubierta en la entidad que se estd estudiando. Segun la teoria, generalmente un valor de
US$0.03 podria considerarse aceptable, mas la realidad de la empresa es diferente, maneja un
indice promedio de US$0.02, corriendo el riesgo financiero de no cumplir con sus obligaciones,

tal como se describié en un parrafo anterior.

Otra razdn importante que se ha desarrollado en este analisis financiero es la prueba acida, la
cual muestra la capacidad que tiene la empresa para pagar sus pasivos en el corto plazo, sin
depender de la venta de sus inventarios o la recuperacién de su cartera. Un resultado ideal es la
relacion de 1 a 1, un ddlar que se disponga es un ddlar que de adeuda, de esta manera se esta
garantizando el pago de obligaciones en el momento oportuno llenando de confianza a los
proveedores y acreedores locales.
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En el calculo de la prueba acida 1, se excluye el valor de los inventarios, esto por el hecho que la
empresa no debe estar supeditada a la venta de sus inventarios para el cumplimiento de sus
obligaciones ya sean de corto o largo plazo, sobre todo en aquellas entidades en la que sus
inventarios no son de tan facil realizacién o en empresas en decaimiento comercial que por su
situacion no pueden garantizar una venta oportuna, por ende tampoco podran garantizar el pago

de una deuda en el momento indicado.

Queda demostrado que la entidad en estudio no cuenta con las condiciones de pagar la totalidad

de sus pasivos corrientes.

Para el caso de la raz6n corriente, financieramente mide la capacidad de los activos corrientes
para pagar cada dolar de los pasivos a corto plazo, actualmente los resultados US$1.31,
US$1.24, US$1.21, US$0.99 para los afios 2010, 2009, 2008 y 2007 respectivamente,

demuestran la poca capacidad de pago que se tiene para hacer frente a los pasivos corrientes.

Entre mayor sea el resultante de esta razédn financiera, mayor solvencia demostrara la entidad,
garantia con la que cuenta ella misma en no tener problemas de incapacidad de pago, asi mismo
la confianza que generara ante los proveedores y acreedores locales. Es importante recalcar en

este andlisis la relacion directa que existe entre la razon corriente con el capital de trabajo neto:

Razon Corriente = Activo Corriente

Pasivo Corriente

Capital de trabajo neto = Activos corrientes - Pasivos
corrientes




47

Por lo anterior, una razén corriente de 1 a 1, significa un capital de trabajo igual a cero, lo que
indica que la razon financiera deberia ser superior a 1. Si fuere lo contrario, un capital de trabajo
menor a 1, no implica que se obstaculicen las operaciones de la entidad sino mas bien se corre el
riesgo de sufrir iliquidez en un determinado momento en la proporcidén que las obligaciones de

corto plazo no logren ser cubiertas por los activos corrientes.

A continuacién otras razones de liquidez que no se puede dejar de analizar, estas son las que

siguen:

Solidez = Activo Total

Pasivo Total
RAZON FINANCIERA / ANO 2010 2009 2008 2007
Solidez (veces) 1.40 1.32 1.37 1.20

Estabilidad = Activo Fijo
Pasivo a Largo Plazo

RAZON FINANCIERA / ANO 2010 2009 2008 2007
Estabilidad (veces) 13.63 2.92 2.04 0.00

Graficamente:
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Razones Solidez y Estabilidad
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Una razén de solidez mide cuantos délares se tiene invertido en activos que puedan respaldar la

deuda total, esto bajo un supuesto de una amenazadora liquidacion de la entidad.

Este indicador debe ser mayor a 1, de lo contrario estaria demostrando que ya no tiene suficiente
capital para operar 0 que la empresa esta en posicion de perdida. Por lo general el resultado

debera oscilar por 1.5 veces.

En cuanto a la relacion de respaldo de la deuda total de la empresa por medio de activos para el
afio 2010 y 2009 es 1.40 y 1.32 veces respectivamente, es decir si se llegara a liquidar la
organizacion se tiene la capacidad minima por medio de sus activos para hacer frente a las

deudas.

En cuanto a la razon de estabilidad para los afios 2008 al 2010 muestra una relacion de inversion
en activos fijos por medio de financiamiento a largo plazo un promedio de 4.6 veces, hay que
recordar el concepto de que los activos corrientes deben financiarse con pasivos a corto plazo, y

para el caso de los activos fijos con pasivos de largo plazo.
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La siguiente razén de liquidez es muy importante, pues es considerada como aquella que mide a
la empresa en como resuelve sus problemas de liquidez y los recursos con los cuales ésta
atiende sus actividades de operacion y financieras, sin necesidad de acudir a fondos

extraordinarios. Se esta hablando del Capital neto de trabajo.

RAZON FINANCIERA / ANO 2010 2009 2008 2007

Capital Neto de Trabajo $439,929.22 $354,249.88 $238,640.17 ($13,048.52)

Se puede observar los montos que se tendrian una vez se hayan liquidado los pasivos de corto
plazo, para el afio 2010 de US$439,900.00, US$354,200.00 y US$238.600.00 para los afios 2009
y 2008 respectivamente, cifras excedentes del activo corriente sobre el pasivo corriente, es decir

que no ha sido suministrado por los acreedores de corto plazo.

Este resultado representa un bajo margen de proteccidn para los acreedores actuales y futuras
operaciones normales de la entidad, el capital de trabajo debe ser suficiente en cantidad para que
la empresa conduzca sus operaciones sobre una base econémica, sin restricciones financieras,

ademas capaz de hacer frente a emergencias y perdidas sin peligro de un desastre financiero.

Atendiendo la teoria, un estudio del capital de trabajo es la mayor importancia para un analisis
interno y externo de la empresa, esto debido a la estrecha relacion que tiene con las operaciones
normales diarias de la entidad. Una mala administracion de este es una causa principal del
fracaso de los negocios, una adecuada gestion de este:
- Protege al negocio en una adversidad por la disminucion de valores del activo corriente.
- Es posible pagar oportunamente todas las obligaciones de la entidad, posiblemente
aprovechando descuentos por el pronto pago.
- Permite a la entidad mantener un inventario 6ptimo para servir satisfactoriamente la
necesidad del cliente
- Se logra una eficiente operacion de la empresa.
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Asi también es importante recalcar que un exceso en el capital de trabajo puede ser desfavorable

por el hecho de manejar grandes volimenes de efectivo no usados productivamente, generando

pérdidas de utilidades oportunas e ineficiencia en las operaciones.

Por lo anterior se realza la importancia de una buena administracion de capital de trabajo.

2241,

RAZONES DE EFICIENCIA

Ciclo de Efectivo: PERIODO DE INV. + PERIODO DE COBRO - PERIODO DE PAGO A
PROVEEDORES
Rotacién de Efectivo: 365/ CICLO DE EFECTIVO

Indice / Periodo 2010 2009 2008 2007
Ciclo de Efectivo 0 22 -8 113
Rotacion de Efectivo 0 16 43 3

Graficamente se expresa de la siguiente manera:
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Como ya se ha venido comentando la empresa presenta problemas de liquidez inmediata, ya que
tanto su periodo de cobro de cartera y el tiempo que el inventario pasa en sus bodegas son muy
altos, por consiguiente esto hace que su periodo de pago a proveedores se realice fuera de los

plazos establecidos.

Debido a que los plazos de cobro se han flexibilizado demasiado, los periodos de cobro de la
cartera han sido muy afectados, lo cual es parte fundamental para la generacion de flujos efectivo
a la empresa, esto puede observarse en la rotacion del efectivo ya que muy pocas veces esta
ingresando dinero a la entidad, afectando el cumplimiento de las obligaciones de corto y largo

plazo.

2.2.4.2. RAZONES DE ENDEUDAMIENTO

e Concentracion de Endeudamiento a CP: PASIVO CORRIENTE / PASIVO TOTAL
e Concentracién de Pasivo Corriente: PASIVO CORRIENTE / (PASIVO + PATRIMONIO)
e Concentracion de Activo Corriente: ACTIVO CORRIENTE / TOTAL DE ACTIVOS

Indice /Periodo 2010 2009 2008 2007

Concentracion de Endeudamiento $0.99 $0.98 $0.96 $1.00

Concentracion de Pasivo Corriente $0.71 $0.74 $0.70 $0.83

Concentracion de Activo Corriente $0.93 $0.92 $0.84 $0.82

Si bien es cierto la concentracidn del endeudamiento no es superior a uno, es claro que el peligro

de atentar contra la liquidez estd muy presente.
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En cuanto a la concentracion del pasivo es evidente que no existe un equilibrio en este aspecto
ya que refleja una concentracion demasiado alta en estos, donde se observa que se utiliza al
proveedor casa matriz como una fuente de financiamiento, lo cual no es lo correcto, pues por

cada dolar de activo se deben aproximadamente US$0.70 de pasivos.

Valoracion Posterior a la revision de cifras financieras.

De acuerdo a los resultados obtenidos en cuanto a los flujos de efectivo generados y razones
financieras que complementan el entendimiento de la administraciéon de los recursos de la
entidad, se afirma que la empresa posee dificultades para obtener recursos que puedan
traducirse en liquidez en un momento determinado, debido a su bajo nivel de recuperacién de
cuentas por cobrar y baja rotacién de inventario; afectando los pagos a proveedores, situacion

que enmarca el no cumplimiento de esto.

Por el hecho de que su liquidez no crece en relacion a las operaciones de venta de la entidad, se
debe hacer una revision de los procesos que estan directamente relacionados a la generacion de
efectivo y de cdmo evolucionan, para tomar decisiones que a la larga busquen el objetivo de
poseer suficiente liquidez, cumplir con sus obligaciones de corto y a largo plazo, incrementar el
valor de la organizacién, posicionarse en un nivel mas competitivo y que exista un beneficio para

sus inversionistas y quiénes se relacionan directamente con la entidad.

2.3 PROPUESTA DE MEJORA

OBJETIVO

Detectar y priorizar las &reas principales donde se canalizan recursos financieros de la empresa,
para que de esa forma se puedan definir procedimientos de control que garanticen el

cumplimiento de objetivos afines a cada seccion.
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PRINCIPALES AREAS DE ACTUACION
1. Estructurar y analizar de manera adecuada el estado de flujo de efectivo.
2. Definir una buena administracion de cartera.

3. Administrar eficientemente los inventarios.

Acciones concretas a realizar por area de actuacion:
1. Estructurar y analizar de manera adecuada el estado de flujo de efectivo.
Objetivo: Obtener de forma oportuna las cifras necesarias para analizar la generacion de efectivo

en un momento determinado.

1.1 Disefar un formato para estructurar el estado de flujo de efectivo a través del vaciado
de datos desde el balance general, estado de resultado y libros auxiliares.

1.2 Determinar &reas criticas que influyan en la generacion de flujos de efectivo
positivos.

1.3 Determinar y analizar indicadores financieros que muestren la adecuada generacion

de flujos de efectivo.

2. Definir una buena administracién de cartera
Objetivo: definir una buena administracion de cartera para la obtencién constante de efectivo, de
tal forma que se pueda cumplir con las obligaciones en el tiempo estipulado o se pueda optar por

inversiones contando con suficiente efectivo.

2.1. Establecer un control interno a través de procedimientos.

2.2. Definir un proceso de gestidn de cobro.

2.3. Definir estrategias para la pronta recuperacion de la deuda.

2.4. Capacitar constantemente al personal responsable directo de la gestion de cobro.
2.5. Determinar y analizar indicadores financieros que muestran la efectividad en la

administracién de cuentas por cobrar.
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3. Administrar eficientemente los inventarios
Objetivo: Contribuir a mejorar los ciclos de operaciones de la entidad via inventarios, si estos

rotan constantemente asi generaran ingresos deseados.

3.1.Redisefar el método de control de inventario.

3.2.Revision de las politicas internas que definen el tratamiento de inventarios obsoletos.

Descripcidn de las acciones concretas a realizar por area de actuacion:
1.1.Disefar un formato para estructurar el estado de flujo de efectivo a través del vaciado de

datos desde el balance general, estado de resultado y libros auxiliares.

Disefar un formato que ayude a la estructura del estado de flujo de efectivo, con solo vaciar
la informacion desde el balance general, estado de resultado y libros auxiliares, de esa
manera obtener de forma oportuna las cifras necesarias para el analisis respectivo. No es
relevante el método utilizado para la estructura, que propone la norma de informacion

financiera nimero siete.

Considerando que la estructura que se posee de los estados financieros no cambia, entonces
se puede con facilidad integrar esta informacién, se detalla a continuacion los cuadros

sugeridos:

a. La utilizacion del método indirecto comienza con la utilidad o pérdida del ejercicio en curso
para lo que se tendra la cifra al momento que se requiera, de esa forma se integrara el

informe y se utiliza un archivo en Excel considerando su facil utilizacion:



PINTUSAL, S.A.DEC.V.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
PARA EL PERIODO TERMINADO EL _ DE DE 20__
Expresado en délares de los Estados Unidos de América US §

Perioda

o Periodo en
anterior: .
o Curso: Mes/Afio
Mes/Afo
Perdida / Utilidad Meta del Ejercicio 0000000 B X0 00000
Partidas que no afectaron recursos
Depreciamionss 00000000 B 00000000
Eztmanion de Cusnizs moohrshles 5000000000 B 000 0000
Ezimanion para Obligacionss lsborales 500000000 B H000 00000
Eztmacidn pars Obeolszcencia de nveniznos 0000000 B X0 00000
Rezzryzs Legales 00000000 5 X000 00000
Flujo de Efectivo en actividades de operacion
Aumenio en cusnias por cobear 5000000000 B 000 0000
{fumenio) Cheminucion en Invenianos 500000000 B H000 00000
(Aumenio) Dismimucion =n gasios pag X anic 0000000 B X0 00000
(Aumenio) Dizminucion en provesdones 00000000 5 X000 00000
(Aumenio) Diemmucion en oz CxP 00000000 B 00000000
{Aumenio) Dremmucion en Andopo de chenes B 000000000 D 00000 00
{Aumenio) Dheminucion en Rt x Pagar 500000000 B H000 00000
(Aumenio) Dismimucion en Imp X pagar 0000000 B X0 00000

Efectivo neto utilizado en actividades de operacion T 5 0000N00KN TS M0N0

Flujo de Efectivo en actividades de inversion
Adguesicaon de Actvo Fro B 000000000 D 00000 00

Adguezicdn de Acivo [niznghble 500000000 B H000 00000

Efectivo neto usadao en las actividades de inversion 7 5 x000000a F 5 0000 K00KK

Flujo de Efectivo en las actividades de Financiamiento

Fago dz Arendamienios Finanoems a CF 00000000 B 00000000
Pago de Amendameenios Fmanoeros a LP 500000000 B H000 00000
{Aumenio) Dreminucion del capeta 500000000 B H000 00000

Efectivo neto usadao en las actividades de inversion 7 5 x000000a F 5 0000 K00KK

Aumento [ Disminucion neto del efectivo T 5 O00LNOLKN T 5 M0 NN
Eecivo d _ de de B 0000000 B H00 0000
Eecivod _ de de 0000000 B X0 00000

[Disminucion) Aumento del Efectivo v Equivalentes 7 5 w0000 F 5 0000 N00KK
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.

—

Se suman todas las
partidas del flujo tanto
las que no afectan los
recursos como las de
actividades de
operacion

AV

Luego se suman las
otras areas,
actividades de
inversion y de
financiacién. Para
finalizar con él
aumento o disminucion
de efectivo.




1.2. Determinar areas criticas que influyan en la generacién de flujos de efectivo positivos.
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Una vez obtenido el estado financiero, se procede a determinar las areas mas importantes

que influyen en la generacion de flujos de efectivo positivos. Las cuales impactan de forma

significativa el resultado de este.

Las identificadas se encuentran en las actividades de operacion, cuentas por

cobrar,

inventarios y cuentas por pagar ya que al realizar la integraciéon de los activos y pasivos

corrientes se obtuvo lo siguiente:

PINTUSAL,S.A.DECV.
ESTADO DE FLUJOS DEEFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 AL 2010

Pérdida / Utilidad Neta del Ejercicio

2010 2008

2008

2007

$82,088.79

Flujo de Efectivo en actividades de operacién

$34.47297 ($121,890.1

0} (5253.412.85)

Aumento en cuentas par cobrar ($522084018) ($256503.000  ($99.356.00)  ($28,749.00)
(Aumento) Disminucion en Inventarios (§66. 237 861 (§171.32064)  (§58258000 ($113470.00)
({Aumento) Disminucién en proveedores ($63404.684) $28658000  $173181.00  $336,91000
|__iAumentg} Disminucién en ofras CxP §19.48907 $2885100 (531598001 $0.00 |
[Aumento) Disminucian en Imp x pagar $41.476.04 ($6,403.55) (57144700 ($1,937.00)
Efectivo neto utilizado en actividades de operacién $55887.07  $59689.55 $4,54290  $41726.5

a. Cuentas por cobrar: el flujo actual muestra la variacion de las cuentas, cambiando afio

con afio, para el 2010 un 13.9%, pero para el 2009 varié en un 158.2% en relacion al

2008, situacion que refleja un incremento en las ventas, sin embargo muestra un retraso

en la recuperacion de estas. Es importante recalcar que del total de activos corrientes

US$1,864,508.23 son cuentas por cobrar, representado por el 56% en el afio 2010.

b. Inventarios: De igual forma la cuenta ha incrementado de forma mas representativa en el
2009 y para el afio 2010 es de US$66,237.86 y representa un 42.5% de los activos

corrientes.

C
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c. Los proveedores participan en promedio un 96% de los pasivos corrientes para el afio
2010, aunque se mantiene constante la variacion, refleja que no se esta haciendo el

esfuerzo necesario para disminuir los montos acumulados.

1.3. Determinar y analizar indicadores financieros que muestren la adecuada generacién de flujos

de efectivo.

En las actividades de operacion, tomar las cuentas que son més representativas y que estan
influenciando la generacion de los flujos. Tomando como consideracion el porcentaje de
participacidn en los activos y pasivos corrientes a la que pertenezca o analizando las cuentas
que afectan directamente la administracién del capital de trabajo, dejando al criterio de la

entidad la seleccion de las cuentas.

Anteriormente se desarrollaron los indicadores como apoyo a la interpretacion de los estados
financieros asi como se determind la variacién de las cuentas en el flujo de efectivo, debido a
esto se presentan un grupo de razones que ayudan a comprender de una mejor manera esta

area:

a) Liquidez inmediata=  Caja + efectivo en bancos
Pasivos Corrientes

El resultado obtenido mostrara la porcion de activos circulantes que se tienen disponibles
para hacer frente a los pasivos circulantes, es decir que por lo menos se debe poseer una
relacion de uno a uno, un délar de activo corriente para hacer frente a sus pasivos, pero si el

indicador es menor a esto se corre el riesgo de no poder cumplir con los pagos.
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b) Prueba Acida = Activo Corriente - Inventarios
Pasivos Corrientes

Prueba Acida = Activo Corriente - Cartera
Pasivos Corrientes

La obtencion de este indicador demostrara la capacidad que tiene la empresa para pagar
sus pasivos de corto plazo sin la dependencia de los inventarios o de recuperar su cartera,
considerando que se debe tener por lo menos un délar en activos para hacer frente a las
obligaciones, cuando se obtenga un valor menor se debera mejorar la gestion de estas areas
de tal manera que se roten la mercaderia més rapido y que sus cobros sean aun mejores a

los que se estan realizando.

¢) Razon Corrlenti Activo Corriente

Pasivo Corriente

Razon Corriente = Efectivo  +  Inversiones + Cartera + Inventario + Otros Activos
PC PC PC PC PC

Al utilizar el primer indicador financiero, el resultado obtenido reflejara la capacidad de pagar
los pasivos de corto plazo con activos corrientes como respaldo, el segundo demostrara de
que cuenta de activo corriente proviene el mayor porcentaje de liquidez, en la determinacion
previa se visualizd una participacion de la cartera del 72.9% y los inventarios del 57.1%

confirmando asi las &reas criticas para la buena generacion de efectivo en la entidad.

d) Solidez = Activo Total
Pasivo Total
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Bajo el supuesto de una inminente liquidacion por obtencion de pérdidas que alcancen las
tres cuartas partes del capital social y considerando las variaciones que se puedan presentar
en el transcurso de las operaciones, la razon de solidez presentara cuantos dolares

invertidos en activos respaldan la deuda total de la organizacion.

Establecer un control interno a través de procedimientos.

Se debe establecer un control interno a través de procedimientos, como por ejemplo:
archivos para el expediente de cada cliente, el cual debe contener documentos como
pagareés, facturas pendientes de cobro, contrato que establezca los plazos y penalidades en

casos de incumplimiento de las partes involucradas.

2.2. Definir un proceso de gestion de cobro.

Se debe definir un proceso de gestion de cobro que incluya las acciones a tomar desde el

momento de la otorgacidn de un crédito hasta que llegue a su vencimiento.

2.3. Definir estrategias para la pronta recuperacion de la deuda.

Se debe definir estrategias para la pronta recuperaciéon de la deuda, ya sea otorgando
descuentos por pronto pago de acuerdo a las posibilidades de cada organizacion u otra

alternativa que la entidad considere conveniente.

Para otorgar descuentos se puede establecer dentro de la politica de cobro un cuadro como

este:
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ESCENARIO DE MOMENTO DE LA ESTRATEGIA
LA CARTERA ESTRATEGIA SUGERIDA

a) Para clientes sin| A partr de la fecha de 1) Pago de facturas en
problemas de | despacho y factura, se 10 dias: 5/10, n/30.
vencimiento de | procede a  definir el 2) Pago de facturas en
facturas. descuento a realizar. 15 dias: 3/15, n/30.

3) Pago de facturas en
20 dias: 2/20, n/30.

b) Para los clientes que
se encuentran con

saldo vencido.

Establecer en  comun
acuerdo financiamiento para
que realicen el pago en
cuotas accesibles tanto para
el cliente como para la

entidad.

Disefiar letras corridas en

base a los montos de
morosidad y el tipo de cliente
considerando su capacidad

de pago.

2.4. Capacitar constantemente al personal responsable directo de la gestion de cobro.

Capacitar constantemente al personal responsable directo del cobro, enfocandose en la

transformacion de cobradores a gestores de cobro, otorgandoles el beneficio de asistir a

seminarios que contribuyan en la labor que realizan.

administracion de cuentas por cobrar.

2.5.Determinar y analizar indicadores financieros que muestren la efectividad en la

Como complemento para la buena gestion de cuentas por cobrar es la utilizaciéon de

indicadores que muestren los periodos de cobro en un tiempo determinado, pudiéndose

evaluar si la politica establecida por la administracion es la adecuada, obteniendo un
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equilibrio entre los cobros y demas razones financieras que impactan en el manejo del

efectivo.

Anteriormente se desarrollaron los indicadores como apoyo a la interpretacion de las cuentas
por cobrar asi como se determiné las variaciones de éstas, a continuacion se presentan los

indicadores para comprender de una mejor forma esta area:

a) Rotacion de Cartera = Ventas al Crédito
Cuentas por Cobrar promedio

Se obtendra las veces que las cuentas por cobrar rotan en el afio, también brindara un
panorama de la administracion de cartera y de la efectividad de la recuperacion de las
cuentas de tal forma que se tomen decisiones oportunas y asi modificar las acciones para la

mejora en esta area.

b) Periodo de cobro de carteri\ 365 dias

Rotacion de Cartera

Para complementar el analisis sobre el resultado de la rotacion de cartera, el determinar los
dias promedio de cobro, brinda el detalle especifico de lo que esta tardando la compaiiia en
convertir en efectivo las ventas al crédito, adicional se debe considerar la politica establecida

para ello, ya que si el resultado esta por debajo, entonces debera considerarse una mejora.
Redisefiar el método de control de inventario.
Primeramente definir como esta compuesto el inventario, identificando el que esta disponible

de aquel que presente algun tipo de problema para su venta directa, siendo no aceptado por

los clientes debido a las condiciones que presentan o se encuentran.



ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar

Est. para Cuentas Incobrables
Inventarios

Est. Para Obsolescencia de Inv.
Gastos pagados por anticipado
TOTAL ACTIVO CORRIENTE
Participacion de los inventarios

2010
$10,274.80
$1,152,094.25
($114,108.17)
$807,342.00
($56,110.65)
$65,016.00
$1,864,508.23
40.3%

2009
$56,949.86
$951,625.36
$0.00
$774,000.81
($23,213.98)
$63,132.90
$1,822,494.95
41.2%
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Se muestra que es un area critica por su participacion en el total de activos corrientes,

participando en un 40.3% y un 41.2% para los afios 2010 y 2009 respectivamente, del total

de la cuenta, separar el inventario obsoleto del disponible para la venta:

Como complemento incluir un detalle por sucursal que demuestre el total de inventarios a una

fecha especifica, asi:

INFORMACION /SUCURSALES
Ubicacién | Bodega01 | Bodega 02 °r::|°é§‘t§di“ Total | nic‘;/;acién
Sucursal 1 | XOOCKXXXX | XXOCKKXXX | XOOXKKXX | XXX XXX XX XX X%
Suoursal 2 | XOOCKKKKK | XOCKKKXX | XO0XKKXX | XXX XXX XX XX X%
Sucursal 3 | XOOCKXXXX | XXXKKXXX | XOCXKKXX | XXX XXX XX XX.X%
Sucursald | XOOUKXXXX | XXOCKKXXX | XOCXKKXX | XXX XXX XX XX.X%
Suoursal 5 | XOOCKKKK | XOCKKKXX | XO0XKKXX | XXX XXX XX XX X%
Sucursal B | XOOUKXXXX | XXXKKXXX | XOCXXKXX | XXX XXX XX XX X%
Suoursaln | OOCKKXKX | XOCKKKXX | XOCXKKXX | XXX XXX XX XX X%

Totales - - - - 0.00%

3.2. Revision de las politicas internas que definen el tratamiento de inventarios obsoletos.

Una vez clasificado el inventario, proceder a la revision de las politicas internas que definen

el tratamiento de inventario obsoleto, si no se tuviere, se debe decidir el destino final de este,

de tal manera que se evite el almacenamiento de grandes cantidades de mercaderia que a la

larga afecta los resultados y por ende un efecto negativo en las operaciones corrientes donde

se genera el capital de trabajo.
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Una disminucién de inventarios via ajustes, afectara negativamente las utilidades del periodo,
caso contrario, si la reduccion de estos fuere a través de operaciones normales de la

organizacion, se obtendra un efecto positivo en el comportamiento del flujo de efectivo.

En base a lo planteado se presenta el estado de flujo de efectivo actual de la organizacion asi

como luego de haber implementado las mejoras sugeridas:

PINTUSAL, S.A. DE C.V.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

Situacion Propuesta de

Actual Mejora
Pérdida / Utilidad Neta del Ejercicio $82,088.79 $82,088.79
Partidas que no afectaron recursos
Depreciaciones $59,825.85 $59,825.85
Estimacion de Cuentas incobrables $114,108.17 $102,697.35
Estimacién para Obsolescencia de Inventarios $34,646.67 $34,646.67
Amortizacion de Gastos pagados por anticipado $45,996.86 $45,996.86
Reservas Legales $8,238.30 $8,238.30
Flujo de Efectivo en actividades de operacion
Aumento en cuentas por cobrar ($220,840.18)  (8198,756.16) a
(Aumento) Disminucion en Inventarios ($66,237.86)  (859,614.07) b
(Aumento) Disminucion en Proveedores ($63,404.64) ($63,404.64)
(Aumento) Disminucion en Otras CxP $19,989.07 $19,989.07
(Aumento) Disminucion en Imp x pagar $41,476.04 $41,476.04
Efectivo neto utilizado en actividades de operacion $55,887.07 $73,184.06

a) Cifras presentadas en base a la situacién actual de la compafiia, se observa un
incremento en el area de cuentas por cobrar e inventarios, los proveedores se mantienen
constantes considerando que la cuenta no tiene variaciones, al implementar las medidas
sugeridas se obtiene una disminucion de la cartera de $ 22,084.02 representando un
10% en aumento de los cobros, reflejando un efecto positivo en el flujo.
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b) Ademas se considera una disminucion en inventarios de $ 6,623.79, el cual representa
un 10% del valor actual, reflejaindose asi un impacto en el resultado y haciendo que el
efectivo de las actividades de operacion incremente y por ende el resultado del periodo,
de $55,887.07 a $73,184.06.

Es importante mencionar que las demés cuentas involucradas en el Estado de Flujo de

Efectivo se mantienen constantes, sin variaciones representativas.
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A. RESUMEN DE LA METODOLOGIA UTILIZADA

A.A. TIPO DE INVESTIGACION Y ESTUDIO
Para el problema en estudio, el tipo de investigacion utilizado fue el enfoque deductivo, ya que se
analizaron aquellos aspectos que afectan la buena gestion de los recursos de la entidad, con el

propdsito de describir elementos especificos que permitan plantear una alternativa de solucion.

A.B. PROBLEMA OBSERVADO
¢Como afecta a la empresa la inadecuada medicion de flujos, en el cumplimiento de sus
obligaciones de corto y largo plazo, poniendo el riesgo su autosostenimiento y el crecimiento de

la misma?

A.C. OBJETIVO DE LA INVESTIGACION

Facilitar a la empresa Pintusal S.A. de C.V. herramientas adecuadas para la medicion de sus
flujos, que sean los idéneos para que la entidad sea solvente y pueda cumplir con sus
obligaciones de corto y largo plazo, de tal manera que incremente su rentabilidad y a la vez

obtenga un crecimiento institucional.

A.D. UTILIDAD SOCIAL

Se espera que el resultado de la investigacién sea de utilidad a Pintusal, S.A. de C.V,,
brindandole herramientas técnicas para el adecuado manejo de sus flujos, de tal manera que su
estructura financiera genere confianza ante diferentes oportunidades en mercados externos e
internos, acceso a financiamiento nacional o extranjero, directamente al contador general para
que posea conocimiento de la situacion de la empresa, al gerente administrativo y financiero para
el analisis de diferentes escenarios y posibles propuestas para la mejor toma de decisiones, a
los usuarios externos como lo son proveedores e instituciones bancarias y demas interesados en

el comportamiento y situacion econdémica de la entidad.
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Se considera también importante, ante la situacién econémica que acontece el pais hoy en dia,
que esta investigacion sea un aporte valioso a diferentes entidades relacionadas con el comercio
y que forman parte de las micro, pequefia y mediana empresa que viven problematicas similares

0 iguales al tema estudiado.

A.E. UNIVERSO Y MUESTRA

El universo y muestra que se utiliz6 es la empresa Pintusal, S.A. de C.V.

A.F. UNIDADES DE OBSERVACION
Las unidades de analisis que se tomaron en cuenta para el desarrollo de la investigacion fueron
aquellas que estan relacionadas directamente con la problematica, para el caso: los responsables

de la administracion, area comercial, cuentas por cobrar y de inventario.

A.G. RECOLECCION DE INFORMACION
Se recolectd informacién bibliografica a través de internet, consulta de libros relacionados a la
tematica en estudio, la normativa legal y técnica aplicable, con la finalidad de identificar

generalidades de la problematica.

En cuanto a la investigacidn de campo, el instrumento que se utilizé es el cuestionario, el cual se

dirigio a los encargados de las unidades de analisis.

A.H. TECNICAS EMPLEADAS

Con el uso de paquetes informaticos, Microsoft Office, por medio de los programas Word y Excel,
y con la informacion recolectada a través del instrumento utilizado, se procedié al analisis de
cada una de las unidades, combinando las respuestas y haciendo una conclusién por unidad
evaluada determindndose asi los aspectos relacionados al problema y de esa forma se

establecen las conclusiones y recomendaciones.
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A.l. DIAGNOSTICO DE LA INVESTIGACION

Se efectud un analisis de los resultados obtenidos, con el objetivo de corroborar la problematica
planteada en cuanto a la inadecuada mediciéon de sus flujos, la deficiente administracion de
capital de trabajo que ocasiona la demora en la recuperacion de cuentas por cobrar y por
consecuente un atraso en el pago de las obligaciones de corto plazo, es por esto que se procede
al siguiente diagnostico:
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ANALISIS DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS.

El flujo de efectivo es un componente de los estados financieros basicos de una entidad, es
considerado como uno de los mas complejos a realizar ya que exige un conocimiento profundo
de la contabilidad para poderlo desarrollar. Durante la consulta realizada a través del instrumento,

las cuatro empresas manifestaron estructurar este estado financiero de forma mensual.

De acuerdo al cddigo de comercio en el capitulo V, Titulo II, articulo 435, las empresas juridicas
tienen la obligacion de disefiar el estado de flujo de efectivo, y al menos una vez por afio como lo
establece el art. 282 del referido documento, razon por la cual toda entidad lo disefia. Sin
embargo algunas entidades no dan la merecida importancia al analisis de éste y de la utilidad que

pueda derivarse de él.

Al tomar en cuenta los resultados de la investigacion, las 4 entidades encuestadas afirman que
utilizan esta herramienta para medir el grado de liquidez que tienen, y que a través del analisis de
éste, miden la capacidad de satisfacer sus necesidades y si les permite cubrir sus obligaciones

de corto y largo plazo.

Es importante recalcar que este informe también mide la forma de generar efectivo, de tal
manera que sea factible hacer proyecciones y lograr expandirse de acuerdo a sus posibilidades,
estudiando cada partida que incide en la generacién de los fondos, informacion util para el
disefio, modificacion o mejora de las politicas y estrategias que estén encaminadas a la eficiente

utilizacion de recursos.

Existen diversas formas de generaciéon de dinero en una entidad, entre las que se pueden

mencionar:
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- Recaudacion por la venta de bienes y servicios al contado
- Larecuperacion de ventas al crédito

- Recaudacién por actividades de financiamiento bancario.

2 de 4 de las empresas encuestadas afirma que su principal fuente de efectivo son las ventas al
contado, y las otras 2 de ellas al crédito. Resulta importante observar que no se considera el
financiamiento bancario como alternativa, situacion que deja entrever la buena utilizacion de este
medio por parte de la entidad, ya que de acuerdo a la teoria, este tipo de recurso deberia

utilizarse no para operaciones corrientes sino mas bien, para las no corrientes de la organizacion.

Lo ideal para toda empresa seria que el 100% de sus ventas fueran al contado, pues de esa
forma se cuenta con efectivo de forma répida ya sea para adquirir mas mercaderia o utilizarlo en
otro mecanismo de inversion financiera. Sin embargo, la realidad es que hoy en dia las empresas
no cuentan con suficiente liquidez para cubrir inmediatamente una obligacién, lo que conlleva a
que las entidades proveedoras otorguen crédito comercial para no perder a los clientes internos
y externos actuales o incluir a nuevos compradores, mantener e incrementar sus ventas y

superar la competencia ofreciendo facilidades de crédito como parte de sus servicios.

Lo anterior obliga a que las entidades, como Pintusal S.A de C.V, administren de manera
efectiva su cartera de cuentas por cobrar, de tal forma que lo invertido en ese activo fluya en un
periodo considerable, para que no verse afectada por la falta de recursos en un momento

determinado.

De acuerdo a los datos recolectados en la investigacion, 4 de los entrevistados administran
politicas relacionadas al cumplimiento de recuperacion de cartera estableciendo dias de cobro a

clientes asi como el pago a proveedores y acreedores locales.
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Un punto importante en cuanto a las cuentas por cobrar es el establecimiento de plazos de cobro.
Los resultados arrojan que 2 de 4 de las organizaciones manejan un lapso de 30 dias crédito,

mientras que 2 de 60 a 90 dias.

Otros aspectos que no pueden dejar de mencionarse, son:

- La preparacion de informes de clientes por antigliedad de saldos, herramienta muy util
que permite mantener al dia las cuentas por cobrar, poniendo al descubierto la situacion
de la cartera a una fecha determinada.

- La estipulacién de procedimientos para el registro de estimaciones de cuentas de dificil
recuperacion.

- El determinar limites de crédito asignados a cada cliente al momento de una nueva

facturacion, luego de un andlisis profundo de cada nueva solicitud.

A estas alternativas los 4 encuestados aseveraron contar con este tipo de politicas de
administracion de cartera comercial, a excepcion de la tercera opcion, donde 1 de 4 de ellas
responde que no son acatados los limites de crédito para nuevas solicitudes, ya que la prioridad
es el incremento de la venta como tal, corriendo el riesgo de otorgar financiamiento a quienes no
califican, o exceder el limite a aquellos que califiquen a uno menor y que finalmente estos

ingresos se conviertan en montos de dificil recuperacion.

Al hacer una comparacion de los resultados obtenidos entre las politicas estratégicas de la
empresa versus el instrumento que soporta la investigacion y el andlisis financiero desarrollado
con informacion brindada por la entidad, no existe conformidad en cuanto al periodo de
recuperacion de cuentas por cobrar, ya que el primero nos indica un lapso de 30 dias, el segundo
de 60 a 90, y el tercero un promedio de 149, situacién que deja entrever la deficiente

administracion de esta area, afectando directamente la liquidez de la empresa.
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RELACION ROTACION DE CARTERA'Y PERIODO DE COBRO DE
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Se recuerda que la inversion en cuentas por cobrar representa una operacion muy importante ya
que involucra recursos que se transformaran en efectivo, que permitan terminar un ciclo
financiero en el menor tiempo posible. Por lo tanto se requiere de una eficiente y eficaz gestion
de este activo para evitar que las posibles pérdidas que puedan llegar a tener la entidad en esta
area, no sean tan grandes, lamentables y finalmente llevarla a la quiebra debido a que el dinero

depositado en esta cuenta no llegue a manos de la organizacion.

Otro factor importante a tomar en cuenta es la fuente de financiamiento que posee la empresa
para costear la operacion de la misma, es decir: la compra de insumos para mantener un nivel
adecuado de inventario, el pago de sus deudas y obligaciones, etc. Ante esta busqueda de dinero
se consideran como las principales fuentes de financiamiento las siguientes:

- Bancos

- Proveedores

- Capital accionario
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De acuerdo a los resultados obtenidos se observa que 3 de 4 de las empresas que se
consultaron utilizan como fuente de financiamiento a los proveedores y 1 de ellas lo hace a través
de accionistas u otros medios. A pesar que se cuenta con politicas de pago a proveedores, es
preciso comentar que el periodo que se maneja con estos es determinante, pues de eso depende
que se tenga suficiente tiempo para la generacién de mas efectivo y asi cumplir con los plazos

establecidos en sus politicas internas para con sus acreedores locales.

Para la entidad en estudio, los proveedores del exterior juegan un papel importante ya que es a
través de ellos que se abastece su bodega de productos para la venta, ademés se vuelven una
fuente de financiamiento principal, trabajando a plazos amplios, periodos que van de los 90 a

mas de 120 dias.

Un dato que resulta interesante es cuando el proveedor del exterior es la casa matriz de la
empresa, por lo que se vuelve “‘normal” que ellos se conviertan en la principal fuente de
financiamiento, permitiendo el tiempo necesario para la generacion de sus flujos de efectivo y

cubrir con sus obligaciones.

Al llevar a cabo un analisis financiero de la entidad se detectaron indicadores, relacionados a las
cuentas por pagar, muy bajos, periodos de pago a proveedores que exceden los 90 dias.
Situacién a la que se opta para lograr el cumplimiento de las obligaciones inmediatas de la

compafiia.

Se menciond anteriormente que sdlo una empresa provee los inventarios, esta situacion es
relevante ya que los pagos no se cumplen en el plazo establecido, sino que se extienden mas de
lo sefialado, reflejando claramente que no se tiene la liquidez inmediata necesaria para hacer

frente a sus obligaciones.
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En el siguiente grafico se puede ver claramente la baja rotacion e indicador de pago a

proveedores que se tiene:

Rotacion de Proveedores y Periodo de Pago a

Proveedores

250.00 2.50

223
200.00 2.00
2 164.01
150.00 - - 1,50
Periodo de pago a proveedores
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50.00 0.50

0.00 0.00
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De igual forma, estos resultados son notables en la concentracién de pasivos, no existe equilibrio
en este aspecto, una vez mas se refleja que es a través de las obligaciones corrientes que se da
la mayor fuente de financiamiento, dando como resultado un nivel de endeudamiento muy alto el

cual puede resultar peligroso y llegar a atentar contra la liquidez de la compafiia.

Otra area importante de evaluacion es el inventario, solo 1 de 4 de los encuestados los reconoce
como fuente canalizadora de recursos financieros, 2 de 4 consideran que las ventas y solo una
de ellas créditos y cobros, se observa que no es importante el area de inventarios, situacion que
financieramente tiene un impacto en el flujo de efectivo, considerando una buena administracion

de éste.

A pesar que se posee politicas financieras de corto plazo para la inversion en este activo y para
mantener un nivel de liquidez adecuado por medio de estos, existe contradiccion entre lo que
establece sus politicas internas y las areas que se consideran como generadora de recursos

para la organizacion.
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Ademas se consulto sobre el tipo de financiamiento que se utiliza para la adquisicion de

inventario, obteniendo como resultado que 3 de 4 utiliza a proveedores del exterior, y solo 1 a

través de fondos propios, adicionalmente una de ellas recurre a ambos (fondos propios y

Este escenario de negocio pueda ser a la larga un peligro para la empresa, ya que si la obtencidn

de inventarios depende Unicamente de proveedores del exterior, es indispensable mantener una

estrecha relacion socio-comercial, tomando en cuenta que son ellos a quiénes se les debe pagar
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la deuda adquirida, para seguir con las operaciones habituales y no tener limitantes al momento

de acrecentar el nivel de ventas y por ende la adquisicion de mercaderia.

De los siguientes métodos de
analisis, de inventarios ¢ Cual
utiIiza? M a. Razones

Financieras

H b. Determinacion
del nivel éptimo de

inventario
i c. Método ABC

80%

60%

40%

Ed. Puntode
reorden

20%

0%

Las empresas encuestadas manifestaron que para llevar a cabo el analisis de sus inventarios,
utiliza la determinacion del nivel 6ptimo, 3 de 4 a través de razones financieras, situaciéon que
puede ser critica para las dos entidades que no determinan su nivel méximo y minimo de
existencias, ya que si las entidades no tienen control sobre este rubro, el impacto en sus flujos
pueda ser negativo en la medida que no se esté rotando o su conversién en efectivo sea muy
lenta.

Otro punto a considerar es que todas las entidades consideran el costo implicito por
obsolescencia de inventarios, situacion que puede afectar directamente, de forma negativa, los
resultados de la compafiia, reflejando pérdidas que se pudiesen evitar a través de un buen

analisis y una mejor toma de decisiones.

A pesar que todas afirman que ejercen control sobre los articulos obsoletos, es importante
recalcar que adicional a ello, se debe decidir sobre el uso final de éste y en qué medida esa
decisién afectara el crecimiento de la organizacion, por el detalle que alteran los resultados de la

misma.
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Los resultados obtenidos por medio del cuestionario se detallan a continuacion, describiendo la

pregunta, tabulando las respuestas y presentandolo de forma grafica:

1. ¢ En su empresa elaboran el Estado de Flujo de Efectivo?

Empresas Pocentaje
Opcién Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
S| 1 1 1 1 4 100%
NO 0 0%

1. ¢En su empresa elaboran el
Estado de de Efectivo?

mSlI mNO

Conociendo la importancia de la estructura y el analisis del estado de flujo de efectivo, las 4

entidades encuestadas manifiesta que si lo disefia, formando parte del juego de sus estados

financieros basicos.

2. Si su respuesta es afirmativa, ;con que frecuencia se realiza?

a) Cada semana

Empresas Porcentaje
Opcion Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
0 0%

0%

¢) Mensualmente

~

100%

d) Otro

)

b) Quincenalmente
)
)

o

0%

2. Si su respuesta es afirmativa,
écon que frecuencia se realiza?

®a)Cadasemana  ® b)Quincenalmente

! ) Mensualmente ®d}Otro

A esta interrogante las 4 entidades manifiestan que estructuran el estado de flujo de efectivo en

forma mensual.
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3. ¢ Utiliza esta herramienta financiera para medir el grado de liquidez que posee la compafiia?

3. éUtilizaesta herramienta
. financiera para medir el grado de

Porcentaje

Empresas J liquidez que posee la compafiia?

Opcion | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %

S| 1 1 1 1 4 100%

NO 0 0%

mS mNO

Las 4 organizaciones consultadas contestaron que efectivamente el estado de flujo de efectivo lo

utilizan como una herramienta para medir el grado de liquidez que tiene la empresa.

4. ; Se realiza un analisis de forma periddica que determine la generacién de suficientes flujos de
efectivo que satisfagan las necesidades de le empresa de cubrir sus obligaciones de corto y largo

plazo?

4. ¢Se realiza un andlisis de forma periddica que
determine la generacion de suficientes flujos de
efectivo que satisfagan las necesidades de le

P tai empresa de cubrir sus obligaciones de corto y largo
Empresas orcentaje plazo?
Opcion | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
Sl
S| 1 1 1 1 4 100% ’ ENO
0,
NO 0 0%

Atendiendo los resultados obtenidos, 4 de las empresas encuestadas respondieron que si
realizan un analisis periddico que determine los flujos de efectivo suficientes para satisfacer las

necesidades de la entidad para cubrir sus obligaciones de corto y largo plazo.

5. Si su respuesta anterior fue negativa, entonces seleccione una razén por la que no realizan
esa actividad: N/A

6. ¢ Cual es la principal fuente generadora de efectivo que posee la compafiia?
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administracion.

Empresas Porcentaje
Opcion Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
a. No existe una persona capaz de realizar dicha actividad 1 1 50%
b. No es una disposicion por parte de la junta directiva, socios o 1 1 1 75%

c. No es una herramienta que sea de utilidad para la administracion.

0%

0%

M a. No existe una persona capaz de realizar
dicha actividad

M b. No es una disposicidn por parte de la junta
directiva, socios o administracion.

c¢. No es una herramienta que sea de utilidad
para la administracion.

6.  ¢éCuadl es la principal fuente generadora de efectivo que
posee la compaiiia?

A las alternativas de respuesta, 2 de 4 de las empresas encuestadas respondié que son las

ventas de contado su principal fuente generadora de efectivo, mientras que las otras 2 afirmaron

que son los cobros por ventas al crédito.

7. ¢ Determinan el indicador Ciclo de Conversidn de Efectivo en su empresa?

Porcentaje
Empresas
Opcidn Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
0,
S| 1 1 50%
0,
NO 1 1 50%

7. Determinan el indicador Ciclo de
Conversion de Efectivo ensuempresa?

Conociendo que el ciclo de conversion del efectivo es el tiempo que corre desde el pago

realizado por la compra de inventario hasta la recuperacion de las cuentas por cobrar generadas
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por la venta al crédito de ese inventario, 2 de las empresas encuestadas asevera que Si

determinan este indicador, mientras que 2 afirman que no.

8. Si su respuesta anterior es afirmativa, ¢ cuanto es el tiempo de ciclo de conversion de efectivo

que la empresa posee?

Empresas

Porce
ntaje

Em | Em | Em | Em | Tot

Opcion p1|{p2|p3|pd| a

%

1 1 2
a. De 30 a 60 dias

50%

b. De 60 a 90 dias

50%

c¢. Mas de 90 dias

0%

8. Si su respuesta anterior es afirmativa,
écuanto es el tiempo de ciclo de conversion
de efectivo que la empresa posee?

50%
50%

25% 0% 0%
.'. L = .'.
O% == T T T
a.De 30 a b.De60a c. Masde
60dias 90 dias 90 dias

2 de 4 de las empresas que afirman determinar el indicador ciclo de conversion de efectivo, las 4

de ellas asevera que el tiempo que les resulta este indicador esta en el rango de 30 a 60 dias.

9. ¢ Posee la empresa politicas para la administracion financiera de corto plazo?

Empresas Porcent
aje
B Tot 0
Opcién | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 al %
S| 1 1 1 1 4 100%
NO 0 0%

9. ¢Posee la empresa politicas para la
administracion financiera de corto
plazo?

m Sl

v ' NO

A esta pregunta, las 4 empresas encuestadas afirman que cuenta con politicas para la

administracion financiera de corto plazo.
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10. ¢ Qué tipo de fuente de financiamiento posee la empresa para costear la operacion de la

misma?

Empresas

Porcentaje
Opcion Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
a. Préstamo bancario 0 0%
b. Via proveedores 1 1 1 3 75%
c. Capital de los accionistas 1 1 2 50%

10. ¢Qué tipo de fuente de financiamiento posee la empresa
para costear la operacion de la misma?

c. Capital de los accionistas

b. Via proveedores

a. Préstamo bancario

A

0% 25%

-
T

50% 75%

A las tres opciones de respuesta, 2 de 4 de las empresas encuestadas afirma utilizar a los

proveedores como fuente de financiamiento para su operacion, mientras que 2 asevera el uso de

capital accionario.

11. ¢ Existen politicas relacionadas al cumplimiento de dias de cobro a clientes y dias de pago a

proveedores y acreedores?

Empresas Porcentaje
Opcién | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
S| 1 1 1 1 4 100%
NO 0 0%

11. ¢Existen politicas relacionadas al
cumplimiento de dias de cobro a clientes y
dias de pago a proveedores y acreedores?

NO I‘ ‘

sl & - I
T+ T r

0% 50% 100%
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Las 4 empresas encuestadas afirman que si cuenta con politicas internas relacionadas al

cumplimiento de dias de cobro a clientes y plazos de pago a proveedores y acreedores locales.

Empresas Porcentaje
Opcidn Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
a. Entre 0 a 30 1 1 2 50%
dias
g%aESntre 60a90 1 1 2 50%
Zlial\gés de 90 0 0%

12. Sisu respuesta anterior fue
afirmativa, éen qué rango se
posiciona la politica establecida para
los periodos de cobro?

50% 50%
50% ‘l ; E
:. » ) ) AO%_
0% R I
-1
a. Entre 0 %. Entre 60

30 dias . c. Més de
a 90 dias 90 dias

12. Si su respuesta anterior fue afirmativa, ;en qué rango se posiciona la politica establecida

para los periodos de cobro?

Ante la pregunta anterior, 2 de 4 de las empresas encuestadas afirma que su politica establecida

para los dias de recuperacion de cartera es entre 0 a 30 dias, 2 manifiestan que el plazo oscila

entre los 60 a 90 dias.

13. ¢, Cual es el tiempo establecido segun la politica de pago a proveedores y acreedores?

Empresas Porcentaje
Opcién Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
a. Entre 0 a 30 dias 1 1 25%
b. Entre 60 a 90 dias 2 50%
c. Mas de 90 dias 1 25%

13. ¢(Cudles el tiempo establecido
segun la politica de pago a proveedores
y acreedores?

(10N 25% S0%

De las 4 empresas encuestadas, una entidad afirmé que su periodo de pago a proveedores y

acreedores fluctua entre 0 a 30 dias, mientras que 2 aseguraron que el plazo con el que trabajan

oscila entre 60 a 90 dias, y la otra restante asevero trabajar a mas de 90 dias.
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14. ; Se preparan mensualmente informes de cuentas por cobrar por antigliedad de saldos?

14. ¢Se preparan mensualmente
Porcentaje informes de cuentas por cobrar por
antigliedad de saldos?

Empresas

Opcion | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %

NO 0| 0%

mSlI mNO

A la pregunta anterior, las 4 empresas encuestadas
afirman preparar mensualmente informes de cuentas por cobrar por antigliedad de saldos, esto

como una politica de administracion de su cartera comercial.

15. ¢Se cuenta con procedimientos para el registro de estimaciones de cuentas dificiles o

dudosas de recuperacion?
15. ¢Se cuenta con procedimientos

para el registro de estimaciones de
Porcentaje cuentas dificiles o dudosas de
recuperacion?

Empresas

Opcion Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %

m Sl

sl 1 1 1 1 4 100%
mNO

NO 0| 0%

Las 4 entidades encuestadas afirman contar con procedimientos para registrar las estimaciones

de cuentas incobrables.

16. ¢ Son acatados los limites de crédito asignados a

cada cliente al momento de una nueva facturacion? 16. &Son acatados los limites de crédito
asignados a cada cliente al momento de
Empresas Porcentaje una nueva facturacién?
Opcién Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total % —1_| | |
Sl . s |
S| 1 1 1 3 | 5% N ' ' '
0% 25% 50% 75%
NO 1| 1| 25% ’ ’ ’ ’
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De las empresas encuestadas, 3 de 4 afirman que si se acata el limite de crédito que se le asigne

a un nuevo cliente en una nueva venta, mientras que solo 1 de 4 contesta lo contrario.

17. ¢ Qué areas de la empresa se consideran como canalizadoras de recursos financieros?

Empresas Porcentaje
Opciodn Emp.1 Emp.2 Emp.3 Emp.4 Total %
a. Finanzas 1 1 25%
b. Ventas 1 1 2 50%
c. Créditos y cobros 1 1 25%
d. Inventarios 1 1 25%
e. Todas las anteriores 1 1 25%

17. ¢Qué areas de la empresa se consideran como canalizadoras de recursos
financieros?

e. Todas las anteriores
d. Inventarios
c. Créditos y cobros

b. Ventas

a. Finanzas

0% 25% 50%

Existen diferentes areas dentro de una entidad que se consideran canalizadoras de recursos
financieros, donde 1 de 4 de los encuestados afirma que es el area de finanzas, 2 de 4 aseveran
que es el area de ventas, y una entidad considera a cuatro areas: finanzas, ventas, créditos y

cobros e inventarios.
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18. Siendo el &rea de inventarios una parte importante para la adecuada administracion de capital
de trabajo, ¢Se han establecido politicas financieras a corto plazo relacionado a la inversion en

inventario?

18. Siendo el drea de inventarios unaparte
importante para la adecuada administracién
de capital de trabajo, é5e han establecido

Porcentaie politicas financieras a corto plaze
Empresas I relacionado a la inversién en inventario?

Opcién Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %

Sl T | 4] 100% .

NO 0 | 0%

ESI ENO

A la pregunta anterior, 4 de las empresas encuestadas afirma contar con politicas financieras

relacionadas a la administracion del inventario.

19. Si su respuesta a la pregunta anterior fue negativa, indique por qué no se han establecido:
N/A

20. ¢ Se maneja algun nivel de inversion en activos corrientes, para el caso, en inventario, de tal

manera que se mantenga un nivel de liquidez
20. iSemaneja algin nivel deinversidn en
adecuado? activos corrientes, para el caso, en inventario,
de tal manera que se mantenga un nivel de
liguidez adecuado?
Porcentaj
Empresas e
Opci6 | Emp. | Emp. | Emp. | Emp. | Tota o -
n 1 2 3 4 | ’
S| 1 1 1 1 4 100% HS ENO
0,
NO 0 0%

Las 4 entidades encuestadas manifiesta contar con un nivel de inversidn en inventarios para que

de esa forma mantener un nivel adecuado de liquidez.
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21. ¢ Qué tipo de financiamiento utilizan para la adquisicién de inventario?

Porcentaj
Empresas e
. Em | Em | Em | Em o

Opcién 01| p2 | p3 | p4 Total %
a. Fondos propios 1 1 25%
b. Bancario 0 0%
C. Prgveedores del 1 1 1 3 75%
exterior
d. Todas las 1 1 5%
anteriores

21. ¢Qué tipo de financiamiento utilizan
para la adquisicidn de inventario?

-

I
c. Proveedores del exterior | ——————
i

a. Fondos propios | — ) ) J
T T T T T

0% 20% 40% 60% 80%

Ante las diferentes opciones de respuesta a esta pregunta, 1 de 4 de las entidades encuestadas

manifiesta que su tipo de financiamiento para la adquisicion de inventario es a través de fondos

propios, 2 de 4 afirma trabajar via proveedores y 1 restante asevera utilizar tres alternativas:

fondos propios, préstamos bancarios y proveedores.

22. ; Realizan periédicamente analisis financiero relativo al inventario?

Porcenta
Empresas je
o Emp. | Emp. | Emp. | Emp. o
Opcion 1 9 3 4 Total %
S| 1 1 1 1 4 100%
NO 0 0%

22. ¢Realizan periodicamente analisis
financiero relativo al inventario?

100% I
_ J sl
’ S ’

0% - ENO
Sl NO

A la pregunta anterior, las 4 empresas encuestadas afirman realizar analisis financiero relativo al

inventario.

23. Si la respuesta a la pregunta anterior fue negativa, ;por qué no se trabaja analisis financieros

de inventario? N/A
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24. Si su respuesta fue positiva, de los siguientes métodos de analisis, ¢ Cual utiliza?

Empresas Porcentaje
Opcién EmpA | Emp.2 | Emp.3 | Emp4 | Total %
a. Razones Financieras 1 1 1 3 75%
b. Determinacion del nivel 6ptimo de inventario 1 1 2 50%
c. Método ABC 0 0%
d. Punto de reorden 1 1 25%
e. Inventario de seguridad 1 1 25%
f. Otro 0 0%

24. Sisu respuesta fue positiva, de los siguientes métodos de
analisis, ¢Cual utiliza?

~75%
80% 1 .
ol 50%
(i
o 1 25% 25%
40% 1~ 5%
20% 0% t; - 0%
o —_— —
0% -+ 1 1 1 T T T
] c (@] (%] (2] o
§E Tng 2 T c ° =
s 55 3 28 ez S
NC c QS5 C o © O [y
5 £82 § 55 =%
c EEUJ = a 9 S S
SE 83> g 2 o S
2= = = c 3
] =
) N
O J ]
o ©

De las 4 empresas encuestadas, 3 de ellas manifiesta utilizar las razones financieras como
método de analisis relativo al inventario, 3 afirman determinar un nivel éptimo de inventario, 1 de
4 utiliza el método punto de reorden, y una asevera manejar la técnica de inventario de

seguridad.

25. En la administracion de inventario empleada, ¢Se considera el costo implicito por los riesgos

de obsolescencia de inventario?

25. En la administracion de inventario

Porcentaje empleada, éSe considera el costo implicito
Empresas por los riesgos de obsolescencia de
inventario?
Opcién | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %
S| 1 1 1 1 4 100% 100%
0 0% =
NO ° 0% + . -

S| NO
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A la interrogante anterior, las 4 entidades encuestadas manifiesta considerar el costo implicito por

el riesgo de la obsolescencia de inventario.

26. Dado que el inventario obsoleto afecta en forma directa al resultado operativo, ;Se ejerce

control a aquellos inventarios con baja o casi nula rotacién y obsoletos?

Opcion | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %

S| 1 1 1 1| 4 | 100%

NO 0 0%

26. Dado que el inventario obsoleto afecta en forma
directa al resultado operativo, ¢Se ejerce control a
aquellos inventarios con baja o casi nula rotacién y

obsoletos?
100%
50%
0% -+ ! i
Sl NO

Las 4 empresas encuestadas afirman controlar aquellos inventarios con baja o nula rotacién y

obsoletos, ya que estos afectan directamente los resultados de la misma.

27. ; Coémo empresa estaria interesado en un documento que le ayude al anélisis de los flujos de

efectivo de tal manera que haya una medicién adecuada de su liquidez?

Opcion | Emp.1 | Emp.2 | Emp.3 | Emp.4 | Total %

S| 1 1 1 1| 4 | 100%

NO 0 0%

27. ¢Como empresa estaria interesado en un
documento que le ayude al analisis de los flujos
de efectivo de tal manera que haya una
medicion adecuada de su liquidez?

/

Nno !

si ; ’
¥ T 7

0% 50% 100%

A esta ultima pregunta, las 4 entidades encuestadas asevera estar interesado en un documento

que ayude al analisis de los flujos de efectivo, de tal manera que haya una medicién adecuada de

la liquidez con que se cuenta.




A.H. PRESUPUESTO

Anexo 4

PRESUPUESTO DE GASTOS DE LA INVESTIGACION

CONCEPTO DE LA EROGACION MONTO ESTIMADO
Cuotas de escolaridad $ 440.00
Depreciacion de Equipo de Computacion $ 150.00
Accesorios y tinta $ 5000
Papeleria y utiles $ 20.00
Fotocopias $ 20.00
Transporte $ 150.00
Combustible $ 1,100.00
Internet $ 160.00
Energia Eléctrica $ 100.00
Alimentacion $ 250.00
Imprevistos $ 100.00

TOTAL

$ 2,540.00
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No

ACTIVIDADES A
REALIZAR ANO
2010.

MESES / SEMANAS

AGOSTO

SEPTIEMBR

OCTUBRE

NOVIEMBRE

DICIEMBRE

DESARROLLO DE
ANTEPROYECTO
DE GRADUACION

PRIMER CAPITULO

Desarrollo de la
Investigacion

22

Investigacion
Bibliografica

2134

112134

1

2

3

4

112|134

1

2

3

4

23

Redaccion de la
Investigacion

24

Revision del Primer
Capitulo

25

Correccién de
Observaciones

26

Revision individual y
aprobacion de primer
capitulo

INVESTIGACION DE
CAMPO

3.1

Preparacion de
Instrumentos de
investigacion —
Cuestionarios

3.2

Revision de los
asesores,
Metodolégico/Especia
lista.

3.3

Realizacion de
correcciones y
observaciones
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No | ACTIVIDADES A MESES / SEMANAS

EOEQL'ZAR ANO ABRIL MAYO JUNIO JULIO AGOSTO | SEPTIEMBR | OCTUBRE | NOVIEMBRE | DICIEMBRE
' 213 213 213 21314 (1123412341234 (1]2[3|4]1|2]|3|4

3.4 | Pasarlos
cuestionarios

3.5 | Procesar la
informacion

3.6 | Analisis de resultados

3.7 | Elaboracién de
diagndstico

3.8 | Revision del
diagnéstico

3.9 | Correccién de
observaciones

3.10| Aceptacion de
diagndstico
ELABORACION DE

4. | PROPUESTA PARA
SOLVENTAR
PROBLEMATICA

5. | CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONE
S

5.1 | Elaboracién de
conclusiones

5.2 | Elaboracién de
recomendaciones

5.3 | Revision por parte de
los asesores

5.4 | Correcciones a las
observaciones

5.5 | Revision general de
los asesores

5.6 | Entrega de trabajo

definitivo




