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ANALISIS FINANCIERO A LA DISTRIBUIDORA LOJAFAR C A
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2. Resumen

El Trabajo de Integracion Curricular denominado ANALISIS FINANCIERO A LA
DISTRIBUIDORA LOJAFAR C A EN EL PERIODO 2019-2020 Y SU INCIDENCIA EN LA
RENTABILIDAD POR EFECTO DE LA PANDEMIA COVID-19, se ejecutd en
cumplimiento de un requisito previo a optar el grado de Licenciada en Contabilidad y Auditoria,
ademas permiti6 evaluar la posicion financiera de la Distribuidora mediante el analisis vertical,
horizontal e indicadores, los mismos que permitieron evaluar la liquidez, solvencia y autonomia
financiera.

Se realizo el analisis vertical, determinadndose que el rubro de mayor relevancia dentro
del estado de situacion financiera fue el activo corriente con un porcentaje de 95% en el 2019
y de 95% en el 2020 representados especialmente en Cuentas y documentos por cobrar
corrientes en los dos periodos, esto porque la compafiia no cuenta con politicas de cobranza que
le permita recuperar los créditos otorgados en el menor tiempo posible, seguido de inventarios
debido a que la actividad principal de la empresa es la compra y venta de mercaderia.

En la aplicacion del andlisis horizontal, el rubro efectivo y equivalentes al efectivo con
una disminucion significativa del 2019 al 2020 de $ 5.260,75 que corresponde al 50,36 %,
porque la empresa no contaba con un inventario de productos de alta rotacion, siéndole
imposible generar ventas, recuperar cartera, ocasionando que no cumpla con sus obligaciones
a tiempo, ventas netas locales de bienes como cuenta de mayor representacion en los ingresos
tuvieron una repercusién del 25,85 % entre los periodos, lo que afecta a la rentabilidad.

Posteriormente se aplicaron los indicadores financieros de liquidez, actividad y
endeudamiento que permitieron conocer los aspectos fuertes y débiles de la compafiia, dando
como resultado que la empresa cuenta con liquidez para poder seguir con sus actividades de
comercializacion, los indicadores de endeudamiento para el afio 2020 tienen un 49,97 %,
evidenciando que la compafiia no puede contraer mas obligaciones financieras ya que no podria
solventarlas, en la rotacion de inventarios para el afio 2020 rota 3,76 veces, debido a que no se
adquirié mercaderia de alta rotacion para el tratamiento y prevencion del COVID-19, se deberia
implementar politicas de ventas y cobros.

En conclusidn, este trabajo de titulacion, se desarrolld con el fin de dar a conocer la
situacion econdmica y financiera de la empresa a través de un informe final que detalla las
falencias encontradas, conclusiones y recomendaciones, que permitan mejorar el
desenvolvimiento empresarial y determinar estrategias gerenciales que faciliten la

administracion financiera de la compafiia.



2.1 Abstract

The Curriculum Integration Work called FINANCIAL ANALYSIS OF THE
LOJAFAR C A DISTRIBUTOR IN THE PERIOD 2019-2020 AND ITS IMPACT ON
PROFITABILITY DUE TO THE EFFECT OF THE COVID-19 PANDEMIC, was carried out
in compliance with a prerequisite to opt for the degree of Bachelor in Accounting and Audit,
also allowed to evaluate the financial position of the Distributor through vertical, horizontal
analysis and indicators, the same ones that allowed to evaluate liquidity, solvency and financial
autonomy.

The vertical analysis was carried out, determining that the most relevant item within the
statement of financial position was current assets with a percentage of 95% in 2019 and 95%
in 2020, represented especially in Accounts and current receivables in the two periods, this
because the company does not have collection policies that allow it to recover the credits
granted in the shortest possible time, followed by inventories because the main activity of the
company is the purchase and sale of merchandise.The vertical analysis was carried out,
determining that the most relevant item within the statement of financial position was current
assets with a percentage of 95% in 2019 and 95% in 2020, represented especially in Accounts
and current receivables in the two periods, this because the company does not have collection
policies that allow it to recover the credits granted in the shortest possible time, followed by
inventories because the main activity of the company is the purchase and sale of merchandise.

In the application of the horizontal analysis, the cash and cash equivalents item with a
significant decrease from 2019 to 2020 of $5,260.75, which corresponds to 50.36%, because
the company did not have an inventory of high-rotation products, being impossible to generate
sales, recover portfolio, causing it not to meet its obligations on time, local net sales of goods
as the account of greatest representation in income had an impact of 25.85% between periods,
which affects profitability.

Subsequently, the financial indicators of liquidity, activity and indebtedness were
applied, which allowed knowing the strong and weak aspects of the company, resulting in the
company having liquidity to be able to continue with its commercialization activities, the
indebtedness indicators for the year 2020 have 49.97%, evidencing that the company cannot
incur more financial obligations since it could not pay them, in the inventory turnover for the
year 2020 it rotates 3.76 times, due to the fact that high turnover merchandise was not acquired
for the treatment and prevention of COVID-19, sales and collection policies should be

implemented.



In conclusion, this titling work was developed in order to publicize the economic and
financial situation of the company through a final report that details the shortcomings found,
conclusions and recommendations, which allow improving business development and

determining management strategies that facilitate the financial management of the company.



3. Introduccion

El andlisis Financiero es de gran importancia para las empresas publicas y privadas es
una herramienta que permite conocer la posicion econdmicay financiera de una entidad a través
de la recopilacion, interpretacion, comparacion y estudios de los estados financieros de una
empresa. Su aplicacion ayuda a determinar posibles falencias dentro de la entidad, facilitando
la toma de decisiones a los administradores o terceros que estén interesados en la situacion
econdémica y financiera de la empresa.

El presente trabajo de integracion curricular titulado ANALISIS FINANCIERO A LA
DISTRIBUIDORA LOJAFAR C AEN EL PERIODO 2019-2020 Y SU INCIDENCIA EN LA
RENTABILIDAD POR EFECTO DE LA PANDEMIA COVID-19, se desarroll6 con la
finalidad de brindar un aporte valioso a la gerente de la distribuidora ya que es el medio mas
idoneo para conocer la situacion real de la compafiia, y a su vez la elaboracion del analisis
financiero que corresponde a los afios 2019-2020, mediante la aplicacion, del analisis vertical,
horizontal y la utilizacion de indicadores, lo que facilito comprobar la situacion econémica y
financiera de la empresa, que contribuye a la correcta toma de decisiones, permitiendo mejorar
el crecimiento empresarial, la rentabilidad y gestion administrativa de la misma.

El trabajo de integracion curricular se lo realizé de conformidad con lo establecido en
la Normativa vigente de la Universidad Nacional de Loja la cual se encuentra estructurada de
la siguiente manera: Titulo, es el nombre de trabajo de integracién curricular; Resumen, se
hace referencia a los objetivos tanto general como especificos y los principales resultados del
trabajo de integracién curricular, presentdndose en castellano y traducido al inglés;
Introduccion se detallé la importancia del tema, el aporte a la empresa y la estructura del
trabajo de integracion curricular; Marco Teorico, contiene la fundamentacion tedrica
relacionada con el analisis financiero; Metodologia, muestra todos los materiales y métodos
que para fueron utilizados en el desarrollo del trabajo; Resultados, comprende el contexto
empresarial, ademas de la aplicacion practica desde el anlisis vertical y horizontal, aplicacion
de indicadores financieros, hasta la elaboracion del informe; seguidamente se realiz6 la
Discusidn, que es un contraste de todos los efectos que se producen una vez realizado el analisis
financiero; Conclusiones, estan relacionadas a los objetivos planteados en el trabajo de
integracion curricular; Recomendaciones, detalla las falencias y fortalezas encontradas con
posibles alternativas de solucion a los problemas encontrados; Bibliografia, que determinan las
fuentes de consulta de los diferentes autores de manera ordenada para la sustentacion teérica y
Anexos, que es la informacidn que sirvié como soporte para sustentar la practica realizada y el

proyecto aprobado.



4. Marco tedrico
Empresa
Para Jaramillo (2012) “empresa es toda actividad econdmica que se dedica a producir
bienes y servicios para venderlos y satisfacer las necesidades del mercado a través de
establecimientos comerciales, con el proposito principal de obtener ganancias por la inversion
realizada” (pag. 15).
Caracteristicas
e Tiene como fin econdmico producir bienes y servicios para la comunidad.
e Una vez elaborados los productos tienen que trasladarlos a los mercados para
intercambiarlos, siendo el fin mercantil producir para vender.
e Las empresas buscan maximizar las ganancias y beneficios suficientes para poder
generar un crecimiento econémico.
e Laempresa tiene una responsabilidad con la sociedad que implica elaborar productos

de calidad, generar empleo y proteger los recursos naturales (Juelas,2018).

Clasificacion
Para Jaramillo (2012) las empresas se clasifican considerando varios criterios:
Por la actividad
¢ Industriales. La actividad basica de este tipo de empresas es la produccion de bienes
mediante la transformacion de materias primas.
e Comerciales. Son aquellas que se dedican a la adquisicion de bienes o productos, con
el objeto de comercializarlos y obtener ganancias.
e Servicios. La actividad econdmica de este tipo de empresas es vender servicios o
capacidad profesional, es decir productos intangibles.
Por el sector al que pertenecen
e Publicas. Son empresas que pertenecen al Estado y se dedican a prestar servicios a la
colectividad.
e Privadas. El capital de este tipo de empresas pertenece a personas naturales o juridicas
del sector privado, la finalidad principal es obtener ganancias por la inversion realizada.
e Mixtas. El capital de las empresas mixtas esta constituido por aportes del sector privado

y sector publico.



Por el tamafo
Para clasificar las empresas segun el tamafio se consideran varios criterios, como son:
capital invertido, giro de operaciones, personal que labora, instalaciones, etc. La clasificacion
mas generalizada de las empresas segun el tamario es:
e Pequeiiaempresa. Se considera pequefia empresa aquella que maneja escasos recursos
econdémicos y humanaos.
e Mediana empresa. En este tipo de empresas la inversion de capital es considerable y
el nimero de personal que labora se incrementa en relacion con la pequefia empresa.
e Grande empresa. Las inversiones son de mayor cuantia, por lo tanto, las utilidades
también son significativas, el personal que posee es especializado por departamentos.
Por la constitucion del capital
¢ Negocios personales o individuales. Se constituyen con un solo propietario.
e Sociedades o compafiias. Se constituyen con el aporte de capital de varias personas
naturales o juridicas (pags. 15-16).
Empresa Comercial
La empresa comercial es la unidad econdémica que, a partir de la combinacion de
diferentes factores humanos, materiales y funcionales, pone en el mercado bienes y servicios
con el fin de cubrir las necesidades de los clientes y obtener beneficios (Gomez, 2015, pag. 3).
Son aquellas que se encargan de comprar bienes y servicios a otras empresas con la
diferencia de que venden a un costo mas elevado para de esta manera obtener mayores ingresos
y utilidades los mismos que seran a provechados al maximo por la misma (Carlos S, Ronald R,
Alexandra S, Carlos S, & Maria Teresa M, 2017, pag. 13).
Clasificacion
e Minoristas: Comercializan a pequefia escala, en un espacio geografico pequefio y los
clientes mayormente son los consumidores finales.
e Mayoristas: Comercializan a gran escala, compran en grandes cantidades y luego
venden a minoristas.
e Comisionistas: Venden productos a cambio de una comisién (Riguelme, 2021).
Ciclo operativo
El ciclo operativo de una empresa comercializadora supone la adquisicion de
mercancias, que, una vez vendidas y cobradas a los clientes, permitiran la adquisicion de nuevas
mercancias para reiniciar el proceso que se repetira en forma continua mientras la empresa se

mantenga en funcionamiento (Llorente, 2014, pag. 74).



El ciclo operativo es comprar y vender productos o servicios. (Carlos S, Ronald R,

Alexandra S, Carlos S, & Maria Teresa M, 2017, pég. 15)

Funciones

Poner a disposicion del mercado bienes y servicios, producidos por otras empresas, para

satisfacer las necesidades de los clientes y usuarios. De esta manera presta servicios a otras

empresas, productoras, que no tienen capacidad para poner sus productos en el mercado, y a los

usuarios poniendo a su alcance todo aquello que pueda satisfacer sus necesidades (Goémez,
2015, pag. 3).
Objetivos

Para Gomez (2015) los objetivos de la empresa comercial son los siguientes:
Facilitar a los clientes la satisfaccidn de sus necesidades.

Obtener beneficio. El animo de lucro es la razén de ser de las empresas (pag. 3).

Factores

Godmez (2015) indica los siguientes factores:

Unidad econdémica. Una empresa es la unidad econdémica productiva bésica. La
empresa produce y comercializa, por lo tanto, cumple la funcién basica de la economia
de mercado que es el intercambio de productos, servicios y flujos monetarios.
Recursos humanos. Directivos y trabajadores son los recursos mas importantes con los
gue cuenta una empresa comercial, de su organizacion y eficiencia depende la
competitividad de la empresa y, por lo tanto, sus posibilidades de sobrevivir en el
mercado.

Recursos materiales. Capital, maquinaria, medios informaticos, etc., son factores de
produccion que la empresa pone en funcionamiento y optimiza.

Recursos materiales. Tiempo, espacio y organizacion determinan el funcionamiento

de todos los demas recursos (pag. 3).

Caracteristicas

Se caracteriza porque dentro de sus operaciones no se incluye ningin proceso

productivo, no realizan ninguna transformacion sobre los materiales que adquiere, ni genera los

costos ocasionados en estos procesos, a diferencia de las empresas manufactureras o

industriales.

Las empresas comerciales cumplen una funcién de intermediarios, se encargan de la

distribucion, el traslado, almacenaje y venta, de productos.



Pueden ser de tipo publico o privado. Suelen haber muchos casos de empresas mixtas
que se dedican tanto a la produccion como a la comercializacion de productos y otro tipo de
empresa mixta es aquella que compra y vende productos y ademas ofrece servicio de
mantenimiento y reparacion (Riquelme, 2021).

Compaiia

La Ley de Compafiias (2017) bajo su normativa define a la compafiia como el contrato
mediante el cual dos 0 mas personas unen sus capitales o industrias para emprender en
operaciones mercantiles y participar de sus utilidades.

Clasificacion
Segun la Ley de Compafiias (2017) Art. 2 hay cinco especies de compafiias de comercio,

a saber:

e Lacompafiia en nombre colectivo

e Lacompafiia en comandita simple y dividida por acciones

e Lacompaiia de responsabilidad limitada

e Lacompafiia anbnima

e Lacompafiia de economia mixta.

Estas cinco especies de compafiias constituyen personas juridicas. La ley reconoce,
ademas la compafiia accidental o cuentas en participacion.

La compariia anénima

La ley de compafiias (2017) “menciona que la compafiia andnima es una sociedad cuyo
capital, dividido en acciones negociables, esta formado por la aportacion de los accionistas que
responden Unicamente por el monto de sus acciones” (Art. 143).

Nombre

La denominacion de esta compafiia debera contener la indicacién de "compafiia
anonima" o "sociedad andnima", o las correspondientes siglas.

No podra adoptar una denominacion que pueda confundirse con la de una compafiia
preexistente.

Los términos comunes y aquellos con los cuales se determina la clase de empresa, como
"comercial”, "industrial”, "agricola”, "constructora”, etc., no serdn de uso exclusivo e iran
acompariadas de una expresion peculiar (Ley de Compaiiias , 2017, art.144).

De la capacidad
Para intervenir en la formacion de una compafiia anénima en calidad de promotor o

fundador se requiere la capacidad civil para contratar.



Las personas juridicas nacionales pueden ser fundadoras o accionistas en general de las
compafiias anonimas, pero las compafiias extranjeras solamente podran serlo si sus capitales
estuvieren representados Unicamente por acciones, participaciones o partes sociales
nominativas, es decir, expedidas o emitidas a favor o a nombre de sus socios, miembros o
accionistas, y de ninguna manera al portador (Ley de Compaiiias , 2017, art.145).

Fundacion

La compafiia se constituira mediante escritura publica que se inscribira en el Registro
Mercantil del canton en el que tenga su domicilio principal la compafiia. La compafiia existira
y adquirird personalidad juridica desde el momento de dicha inscripcion. La compafiia solo
podra operar a partir de la obtencion del Registro Unico de Contribuyentes en el SRI. Todo

pacto social que se mantenga reservado, serad nulo (Ley de Compafiias , 2017, art.146).

Ninguna compafiia andnima podré constituirse sin que se halle suscrito totalmente su
capital, el cual debera ser pagado en una cuarta parte, por lo menos, una vez inscrita la compafiia
en el Registro Mercantil (Ley de Compafias , 2017, art.147).

Solicitud de aprobacion.

La presentacion al Superintendente de Compafiias, se la hara con tres copias certificadas
de la escritura de constitucion de la compafiia, adjuntando la solicitud correspondiente, la
misma que tiene que ser elaborada por un abogado, pidiendo la aprobacion del contrato
constitutivo.

Socios

La compafiia se constituird con un minimo de dos socios, sin tener un maximo de socios.
Del capital y de las acciones

El capital minimo con que ha de constituirse la Compafiia de Anonima, es de
ochocientos dolares. El capital deberd suscribirse integramente y pagarse al menos en el 25%
del capital total. Las aportaciones pueden consistir en dinero o en bienes muebles o inmuebles
e intangibles, o incluso, en dinero y especies a la vez. En cualquier caso, las especies deben
corresponder al género de comercio de la compafiia. La actividad o actividades que integren el

objeto de la compafiia (Ley de Compafiias , 2017).

Distribuidora Farmacéutica
La normativa control y funcionamiento establecimientos farmacéuticos (2017) define
que “son establecimientos farmacéuticos autorizados para realizar importacion, exportacion y
venta al por mayor de medicamentos en general de uso humano, especialidades farmacéuticas,

productos para la industria farmacéutica, auxiliares médico-quirargico, dispositivos médicos,
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insumos médicos, cosméticos y productos higiénicos. Deben cumplir con las buenas practicas
de almacenamiento y distribucion determinadas por la autoridad sanitaria nacional.
Funcionaran bajo la representacion y responsabilidad técnica de un quimico farmacéutico o
bioquimico farmacéutico”.
Empresas que venden productos farmacéuticos

La normativa control y funcionamiento establecimientos farmacéuticos (2017) define
que “son los establecimientos farmacéuticos autorizados para realizar promocion médica,
importacion y venta al por mayor a terceros de los productos elaborados por sus representados.
Deben cumplir con buenas practicas de almacenamiento y distribucion determinadas por la
autoridad sanitaria nacional. Requieren para su funcionamiento de la direccion técnica
responsable de un profesional quimico farmacéutico o bioguimico farmacéutico”.
Requisitos para distribuidoras farmacéuticas

El art 18 de la normativa menciona los siguientes requisitos:

e Contrato del responsable técnico del establecimiento;

e Documento que autorice a la distribuidora farmacéutica por parte del titular del registro
sanitario del medicamento en el pais;

e Obtener previamente el Certificado de Buenas Practicas de Almacenamiento,
Distribucion y Transporte acorde a lo descrito en la normativa vigente, el cual debe estar
vigente (Normativa control y funcionamiento establecimientos farmacéuticos , 2017,
art.18).

Deberes y obligaciones de los responsables técnicos de las distribuidoras farmacéuticas
El art 11 de la normativa menciona los siguientes deberes y obligaciones:

e Realizar junto al Representante Legal del establecimiento una planificacion adecuada
para mantener un stock permanente de medicamentos en el establecimiento;

e Realizar la supervision permanente para el cumplimiento de los aspectos técnicos y
legales al momento de la adquisicién, recepcién, almacenamiento, transporte,
distribucion y comercializacion de medicamentos y demas productos sujetos a control
y vigilancia sanitaria; Verificar y garantizar que los productos sujetos a control y
vigilancia sanitaria que se comercializan en el establecimiento cuenten con su respectivo
registro sanitario, notificacion sanitaria obligatoria y notificacion sanitaria, segun

corresponda;

11



e Verificar el cumplimiento de las buenas practicas de almacenamiento, transporte y
distribucion para garantizar la calidad, seguridad y eficacia de los medicamentos y
condiciones Optimas de almacenamiento de los otros productos;

e Supervisar que el despacho y distribucion cumpla con el sistema FEFO (first expiry first
out) o PEPS (primero que expira primero que sale), o el FIFO (first in first out) o PIPS
(primero que ingresa primero que sale), segun aplique., asegurando que se tengan una
rotacion y se identifique oportunamente posibles cambios fisicos que demuestren alguna
alteracion que afecte la calidad de los productos almacenados;

e Realizar los reportes mensuales de los medicamentos que contengan sustancias
catalogadas sujetas a fiscalizacion acorde a los lineamientos emitidos por la ARCSA;

e Asegurar que el personal que labora en el establecimiento esté capacitado sobre aspectos
técnicos de legislacion aplicable, recepcion, almacenamiento, y comercializacion. h.
Coordinar las actividades técnicas de control, asi como de la aplicacion de las
disposiciones y normas emitidas por la ARCSA (Normativa control y funcionamiento
establecimientos farmaceéuticos, 2017, art.11).

Importancia de las empresas farmacéuticas darate la pandemia COVID-19

El sector farmacéutico es uno de los de mayor dinamismo y relevancia para la economia
de un pais. Por la naturaleza de su actividad, se caracteriza por sus altos niveles de inversion en
investigacion e innovacion. Asimismo, por su contribucién al cuidado de la salud es
considerado un sector estratégico para las autoridades gubernamentales, con quienes suele
mantener una estrecha relacion comercial (Pulley, 2020).

En Ecuador, el sector farmacéutico tiene una fuerte dependencia de las importaciones,
tanto de medicamentos como de materia prima y material de empaque para los productos
farmacéuticos producidos localmente. Esta realidad permite el levantamiento de una estructura
logistica (comercializacion y distribucion) de actores relevantes para el desarrollo del mercado
farmacéutico en el Ecuador (Pulley, 2020).

El sector farmacéutico esta llamado a jugar un papel crucial en la lucha contra la
pandemia por coronavirus como ya lo esta haciendo con la garantia de suministro de
medicamentos o el liderazgo en el esfuerzo global de investigacion de tratamientos y vacunas
eficaces y en la reactivacion econdmica y social (Jordan D, 2021).

La emergencia sanitaria por la aparicion del COVID-19 sorprendié al mundo y la
necesidad de controlar la enfermedad, que se expandia con rapidez por el mundo, a través de

un medicamento o una vacuna represento un desafio para la industria farmacéutica y para los
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laboratorios biotecnol6gicos, quienes adquirieron gran relevancia social su papel en la
pandemia (Broncano, 2020).

Uno de los efectos mas evidentes de la pandemia por COVID-19 en la industria
farmacéutica ha sido el de la redistribucion de sus recursos para incrementar la capacidad de
produccion de medicamentos criticos para los pacientes que padecen la enfermedad y dinamizar
la busqueda de nuevos tratamientos y vacunas contra ella (Kohlmann, 2021).

Pandemia

Una pandemia es la afectacion de una enfermedad infecciosa de los humanos a lo largo
de un area geograficamente extensa, es decir, que se extiende a muchos paises o que ataca a
casi todos los individuos de una localidad o regién (Tomaés, 2020).

Pandemia covid-19

La pandemia de coronavirus COVID-19 es la crisis de salud global que define
nuestro tiempo y el mayor desafio que hemos enfrentado desde la Segunda Guerra Mundial.
Desde que su aparicién en Asia a finales del afio pasado, el virus ha llegado a
cada continente.

Pero COVID-19 es mucho mas que una crisis de salud. Al poner a prueba a cada uno
de los paises que toca, la enfermedad por COVID-19 tiene el potencial de crear crisis
sociales, econémicas y politicas devastadoras que dejaran profundas cicatrices (PNUD,
2019).

Los coronavirus son una amplia familia de virus, algunos tienen la capacidad de
transmitirse de los animales a las personas. Producen cuadros clinicos que van desde el resfriado
comun hasta enfermedades méas graves, como ocurre con el coronavirus que causo el sindrome
respiratorio agudo grave (SARS-CoV) y el coronavirus causante del sindrome respiratorio de
Oriente Medio (MERS-CoV) (Ministerio de Salud Publica, 2019).

Generalidades

En diciembre de 2019 se reportaron a la oficina de la Organizacién Mundial de la Salud
(OMS) los primeros casos de neumonia de etiologia desconocida en Wuhan, Provincia Hubei,
China. El vinculo entre los pacientes ubico la fuente de contagio en los mercados de pescados
y mariscos de Wuhan. Se identificO un nuevo virus de la familia coronavirus (CoV),
denominado por el Comité Internacional de Taxonomia de Virus como sindrome respiratorio
agudo coronavirus 2 (SARS-CoV-2). Consecuentemente, la enfermedad fue nombrada por la
OMS como enfermedad coronavirus 2019 (COVID-19, por su sigla en inglés). El COVID-19
se caracteriza por un cuadro de infeccidn respiratoria. Dentro de la poblacion de alto riesgo se

encuentran adultos mayores, pacientes con comorbilidades cardiovasculares, alteraciones

13


https://experience.arcgis.com/experience/685d0ace521648f8a5beeeee1b9125cd

metabolicas, enfermedad pulmonar cronica, estados de inmunosupresion y profesionales de la
salud. Con respecto a los médicos, se han visto altas tasas de mortalidad en especialidades
como otorrinolaringologia, anestesiologia, neumologia y odontologia. Al finalizar marzo de
2020, se han reportado mas de 660 000 casos y 30 000 muertes en mas de 200 paises, por lo
cual la OMS declar6 la enfermedad COVID-19 una emergencia sanitaria mundial (Otoya-Tono
AM, 2020).

Desde el punto de vista clinico, los coronavirus se pueden clasificar en aquellos
adquiridos a nivel comunitario y los coronavirus emergentes. Mientras que los coronavirus
comunitarios provocan predominantemente una sintomatologia respiratoria alta y circulan
habitualmente en nuestra geografia, los coronavirus emergentes causan infecciones
respiratorias bajas y tienen el potencial de generar epidemias. Los primeros informes acerca de
las caracteristicas clinicas de este nuevo brote de coronavirus provienen de un grupo de
pacientes a quienes se les confirmé la infeccion con COVID-19 mediante RT-PCR en tiempo
real y secuenciacion. Inicialmente, los sintomas y hallazgos de laboratorio fueron inespecificos
(fiebre, tos, mialgia o fatiga, disnea, linfopenia). Sin embargo, al progresar la enfermedad los
estudios radioldgicos evidenciaron que el grupo de pacientes tenian neumonia con hallazgos
anormales en la TC de térax y complicaciones (sindrome de dificultad respiratoria aguda,
ARNaemia, (resultado positivo por RT-PCR en tiempo real para COVID-19 en una muestra de
plasma), dafio cardiaco agudo e infeccidn secundaria (Pefia-Lopez B.O., 2020).

En consecuencia, la pandemia de COVID-19 ha llevado a la implementacion de medidas
extraordinarias de Salud Publica para reducir la propagacion del virus dentro de Chinay a nivel
mundial. Implementando répidas estrategias de contencion de grandes extensiones de territorio
y aislamiento social severo, pruebas moleculares para mejorar la eficiencia de deteccion,
clinicas de atencién primaria especializadas, ademas de los centros nacionales y locales
responsables para el control y la prevencion de esta enfermedad (Pefia-Lépez B.O., 2020).
Aspectos negativos

Los paises de todo el mundo implementaron controles estrictos sobre el movimiento en
respuesta a la pandemia de COVID-19, con el objetivo de interrumpir la transmision mediante
la reduccidn del contacto cercano. Varios sectores sufren fuertes reducciones en la actividad.
Las consecuencias sociales, econdmicas y de salud son inevitables. Los beneficios para la salud
de las medidas de distanciamiento social son obvios, con una propagacion mas lenta de la
infeccion y reduccion del peligro de saturacion de los servicios de salud (M, 2020).

Los aspectos negativos mas relevantes son los siguientes:

14



Caida de los precios de las materias primas: La baja en el precio de las materias
primas esta afectando las arcas de muchos paises de la region. A la caida de los precios
de los minerales -como cobre y hierro- se suma la disminucion en el precio de alimentos
como la soja, el maiz, las carnes y los cereales.

La interrupcién de las cadenas de produccion a nivel global: Las partes para fabricar
un producto se hacen en distintos paises. Asi se arma una cadena entre las distintas
empresas que proveen los componentes a quien ensambla el producto final. Cuando eso
se interrumpe, muchas de las empresas de un pais se quedan sin la posibilidad de seguir
produciendo, porque no tienen los insumos que necesitan.

Menor demanda de servicios turisticos: La menor demanday en algunos casos la nula
demanda de servicios de turismo, esta dejando sin oxigeno a paises que dependen de
esta actividad. Es el caso de varios paises, como México, Republica Dominicana o
Cuba.

Fuga de capitales y devaluacion de las monedas: Latinoamérica ya estaba con altos
niveles de endeudamiento antes de que llegara la pandemia. Ahora, las deudas publicas
de los paises han comenzado a dispararse a medida que la actividad econémica se ha
ido paralizando.

Como suele ocurrir en tiempos de crisis, se produce una fuga de capitales porque
los inversores no quieren correr riesgos. Y eso es precisamente lo que ha estado pasando
en la region.

La salida de délares ha empujado una gigantesca devaluacion de las monedas en
lo que va de afio, con espectaculares caidas del real brasilefio, el peso mexicano y el
peso colombiano. Y como la mayor parte de la deuda pablica de los paises de
Latinoamerica esté4 en dolares, el efecto es muy negativo (Barria, 2020).

Estados Financieros

Los estados financieros presentan los recursos o utilidades generados en la operacion de

la organizacion, los principales cambios ocurridos en la estructura financiera de la entidad y su

reflejo final en el efectivo e inversiones temporales a través de un periodo determinado (Padilla,
2012, pag. 88).

Funcién

Proporciona informacién a los propietarios y acreedores de la empresa acerca de la

situacion actual de esta y su desempefio financiero anterior.
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Los estados financieros proporcionan a los propietarios y acreedores una forma

conveniente para fijar metas de desempefio e imponer restricciones a los administradores de la

empresa. También proporcionan plantillas convenientes para la planeacion financiera (Toro,
2014, pag. 30).

Principios

Toro (2014) indica los siguientes principios:

Cualitativas

Datos contables registrados en términos de dinero.

Principio de partida doble

La empresa es una entidad distinta de sus propietarios.

Se suponen las operaciones de un negocio en marcha.

La consistencia de los estados financieros.

Reconocimiento de los ingresos.

Los ingresos y gastos deben ser razonablemente equilibrados.
Las partidas del balance general deben estar valuadas al costo.

Tendencia de que los errores subestimen las utilidades (pag. 30).

Para Zapata (2011) con el fin de que los estados financieros cumplan a cabalidad con el

propdsito principal para el que se ha creado, deben reunir las siguientes caracteristicas:

e Comprensibilidad: cualidad esencial que facilitara comprender los aspectos mas

importantes sin mayor dificultad, ain a usuarios que no tengan cultura contable.

e Relevancia: la informacion que proporcionan debe permitir a los usuarios

identificar los datos mas importantes, a partir de los cuales se tomaran decisiones.

e Confiabilidad: las cifras que correspondan a los conceptos expuestos deben ser

suficientemente razonables, es decir, pueden ser comprobables.

e Comparabilidad: las cifras estaran expresadas en moneda de un mismo poder

adquisitivo, a fin de hacerlas comparables al momento de establecer diferencias de

un periodo a otro (pag. 61).

Usuarios

La informacidn contable reflejada en los estados financieros debe servir para la toma de

decisiones por parte de los usuarios tanto internos como externos.

Usuarios internos

Estan vinculados directamente con la empresa, por tanto, revisan o analizan la

informacion financiera. Los usuarios internos son:
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Inversionistas. Los proveedores de capital de riesgo y sus consejeros estan
interesados en el riesgo inherente y en el reembolso de sus inversiones. Los
inversionistas requieren informaciéon que les ayude a decidir si deben comprar,
retener o vender sus inversiones. Asimismo, los accionistas se encuentran
interesados en obtener informacidn que los habilite a conocer la capacidad de una
empresa para pagar dividendos.

Empleados. Los empleados y su grupo de representantes se encuentran interesados
en la informacién acerca de la estabilidad y rentabilidad de sus empleadores. Asi
mismo, se encuentran interesados en la informacion que les ayude a conocer si la
empresa es capaz de pagar adecuadamente, remuneraciones, como beneficios por
retiro y otras prestaciones.

La gerencia de una empresa tiene la responsabilidad primaria de preparar y

presentar los estados financieros de la misma.

Usuarios externos

Son las personas que tienen alguna vinculacion con la empresa, pero no pertenecen

formalmente a la misma. Entre los usuarios externos tenemos:

Prestamistas. Se encuentran interesados en conocer Si sus préstamos e intereses
respectivos, seran pagados en la fecha requerida.

Proveedores y otros acreedores comerciales. Los mismos se interesan en obtener
informacién acerca de la capacidad de pago de la empresa. Los acreedores
comerciales se encuentran interesados en una empresa por periodos de tiempo mas
cortos que los prestamistas, a menos que dependan de la continuidad de la empresa
para seguir considerandola un cliente de importancia.

Clientes. El interés de los mismos radica en la continuidad de la empresa,
especialmente cuando existe una relacion a largo plazo, o existe dependencia de la
empresa.

Gobierno y agencias gubernamentales. Su interés se centra en la distribucion de
los recursos, y por tanto en la actividad de las empresas. De la misma forma
requieren cierto tipo de informacion a fin de regular las actividades de las empresas,
determinar politicas fiscales, asi como las bases del ingreso nacional y estadisticas
similares.

Publico. Las empresas afectan al publico de muy diversas maneras. Por ejemplo, las

compafiias pueden realizar contribuciones sustanciales a la economia local de varias
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formas, incluyendo el nimero de personas que emplean, y su relacion empresarial
con los proveedores locales. Los estados financieros deben ayudar al publico
mediante la informacion relativa a las directrices y mejoras recientes en la
prosperidad de una empresa y en rango de sus actividades (Jaramillo, 2012, pags.
406-407).
Importancia
Los estados financieros, cuya preparacion y presentacion es responsabilidad de los
administradores, son el medio principal para suministrar informacion contable a quienes no
tienen acceso a los registros de un ente econdmico. Mediante una tabulacion formal de nombres
y cantidades de dinero derivados de tales registros, reflejan, a una fecha de corte, la
recopilacion, clasificacion y resumen final de los datos contables (Toro, 2014, pag. 27).
Clases
Segun la (NIC 1), parrafo 10, un conjunto completo de estados financieros comprende:
e Estado de situacion financiera
e Estado de Resultados
e Estado de Cambios en el Patrimonio neto
e Estado de flujos de Efectivo; y
e Notas explicativas
Estado de situacion financiera
El estado de situacion financiera es el informe que presenta de manera detallada,
completa y razonable los importes de las partidas del activo, pasivo y patrimonio a una fecha
determinada, en base a estandares internacionales que permiten la comprensibilidad,
confiabilidad y comparabilidad de la informacion financiera. Constituye una herramienta
fundamental para la toma de decisiones de inversores, prestamistas y propietarios; por otra
parte, el estado de situacion financiera refleja la gestion financiera realizada por los
administradores de la empresa ( Espejo & Lopez, 2018).
Estructura:
Para Espejo y Lopez (2018) las divisiones principales del balance son:
e Activo corriente, estd conformado por las partidas que la entidad pretende venderlo
o consumirlo en el ciclo normal de operaciones, los mantiene principalmente con
fines de negociacion, espera realizarlos dentro de los doce meses siguientes a la

fecha del ejercicio sobre el que se informa.
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Activo no corriente, comprenden las partidas que por su naturaleza son a largo

plazo; es decir, que su duracion o vencimiento es superior a un afio.

Pasivo corriente, son las obligaciones o compromisos que se espera cancelar en el
ciclo normal de operaciones, se mantiene con fines de negociacion y se liquidaran

dentro de los doce meses siguientes a la fecha del ejercicio sobre el que se informa.

Pasivo no corriente, representan las obligaciones o compromisos de la empresa

con vencimiento superior a un afo.

Patrimonio, comprenden las partidas que se relacionan con Capital, Reservas,
Resultados acumulados y Otros resultados integrales. (pag. 518)
Estado de Resultado integral
El estado del resultado integral es un informe financiero que presenta de
manera ordenada y clasificada los ingresos provenientes de las actividades del giro del negocio;
los costos y gastos que se generen de dichas actividades en un periodo determinado y la utilidad
o0 pérdida del ejercicio ( Espejo & Lopez, 2018).
Estructura:
Segun la NIC 1, el estado del resultado integral presentaré:
e |os resultados del ejercicio (ingresos menos costos y gastos);
e el otro resultado integral total (detalle de los resultados integrales del ejercicio eco
némico);
e el resultado integral del ejercicio, compuesto por el total de los resultadosy otro
resultado integral total
Estado de Cambios en el Patrimonio neto
El Estado de cambios en el patrimonio neto representa la evolucion del patrimonio de
una empresa, durante el ejercicio econdmico, identificando el origen de los cambios producidos,
de tal manera que permita conciliar el patrimonio neto inicial con el patrimonio neto final (
Espejo & Lopez, 2018).

Estructura:
Segun la NIC 1 (parrafo 106), el Estado de cambios en el patrimonio neto incluira la
siguiente informacion:
o El resultado integral total del ejercicio, mostrando de forma separada los importes t
otales atribuibles alos propietarios de la controladora y los atribuibles a las

participaciones no controladoras;
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e Por cada componente de patrimonio neto, los efectos de la aplicacién o reexpresion
retroactivas reconocidos de acuerdo con la NIC 8; y
e Por cada componente del patrimonio neto, una conciliacion entre los importes
en libros, al inicio y al final del ejercicio, revelando por separado los cambios
resultantes de: resultados; otro resultado integral; y transacciones con los
propietarios.
Estado de Flujos de Efectivo

El Estado de flujos de efectivo provee a los usuarios de los estados financieros,
informacion fundamental, condensada y comprensible, sobre los movimientos de ingresos
y egresos del efectivo y equivalentes al efectivo de la empresa durante un periodo
determinado, sirve de base para evaluar la capacidad de generar efectivo y equivalentes al
efecto y las necesidades de financiamiento de la entidad ( Espejo & Lopez, 2018).
Estructura:

Seguln espejo y Lopez (2018), para la presentacion del Estado de flujos de efectivo es
necesario identificar y clasificar los flujos de efectivo que se han producido durante el ejercicio
econdmico, en las siguientes actividades:

e De operacion o explotacion.

e De inversion.

e De financiamiento.

Notas Explicativas

Dentro del conjunto completo de estados financieros requeridos por la NIC 1, se
incluyen las notas que comprenden las politicas contables significativas y otra informacion
explicativa, con el propoésito que los usuarios dispongan de informacion detallada de los
diferentes informes financieros y puedan interpretarlos adecuadamente.

La elaboracion de las notas a los estados financieros se basa por una parte en la
informacion financiera de los registros contables y por otra se requiere un conocimiento de
las operaciones de la empresa, para detallar ciertos aspectos relevantes requeridos por

las NIIF, en el reconocimiento y medicidn de las transacciones ( Espejo & Lopez, 2018).

Estructura:
Segun la NIC 1, en las notas a los estados financieros se:
e Presentara informacion acerca de las bases para la preparacion de los estados fi

nancieros, ysobre las politicas contables especificas utilizadas;
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e Revelard lainformacion, requerida por las NIIF, que no haya sido incluida
en otro lugar de los estados financieros; y

e Proporcionard informacién que no se presenta en ninguno de los estados financ
ieros, pero quees relevante para entender cualquiera de ellos (parrafo 112.)

Una entidad deberd, en la medida en que sea practicable, presentar las notas de una
forma sistematica. A la hora de determinar una forma sistematica, la entidad debera tener en
cuenta los efectos en la comprensibilidad y la comparabilidad de los estados financieros.

Una entidad referenciard, respecto de cada partida de los estados de situacion financiera
y del estado o estados de resultados y de otro resultado integral, asi como de los estados de
cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, a toda informacion correspondiente
en las notas ( Espejo & Lopez, 2018).

Anélisis Financiero

Anaya (2011) define al andlisis financiero “como un proceso que comprende la
recopilacién, interpretacién, comparacion y estudio de los estados financieros y los datos
operacionales de un negocio. Esto implica el calculo e interpretacion de porcentajes, tasas,
tendencias, indicadores y estados financieros, complementarios o auxiliares, los cuales sirven
para evaluar el desempefio financiero y operacional de la firma, lo que ayuda de manera decisiva
a los administradores, inversionistas y acreedores a tomar sus respectivas decisiones”.

El analisis, cualquiera que sea su finalidad, requiere una comprension amplia y detallada
de la naturaleza y limitaciones de los estados financieros, puesto que el analista tiene que
determinar si las diversas partidas presentan una relacion razonable entre si, lo cual permite
calificar las politicas financieras y administrativas de buenas, regulares o malas (péag. 15).
Importancia

Padilla (2014) sefiala lo siguiente “la importancia del analisis de los estados financieros
radica en que es un componente indispensable de la mayor parte de las decisiones sobre
préstamo, inversion y otras cuestiones préximas, puesto que facilitan la toma de decisiones a
los inversionistas o terceros que estén interesados en la situacién econdmica y financiera de la
empresa’.

Mediante el analisis financiero se estudia el estado financiero o las finanzas de una
empresa. El analisis econdmico-financiero de la empresa, o simplemente Ilamado analisis
financiero, tiene como principal objetivo realizar el analisis de la situacién econémica de esta
y la medicién de la rentabilidad de los capitales invertidos.

El anélisis financiero de una empresa puede realizarse:

e Para las decisiones de un tercero que va a relacionarse con la empresa.
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e Para las decisiones de la direccion de la empresa en la adquisicion o gestién de sus

recursos.

El anélisis financiero también es importante porque establece los efectos de alternativas

de decisiones de inversion, de las politicas comerciales, como margen o precio, promocion y

publicidad, areas geograficas, distribucion; de las politicas operativas y de recursos humanos,

como programas de desarrollo de procesos y productos, o remuneraciones, y las politicas de

dividendos o de alternativas de financiamiento (péag. 172).

Objetivos

Para (Toro, 2014) los objetivos del analisis financiero son los siguientes:

Analizar las tendencias de las diferentes cuentas que constituye el balance
general y el estado de resultados.

Mostrar la participacion de cada cuenta, o subgrupo de cuentas, con relacion al
total de partidas que conforman los estados financieros.

Calcular y utilizar los diferentes indices financieros para el andlisis de la
informacion contable.

Explicar la importancia del concepto de capital de trabajo de una empresa.
Preparar y analizar el estado de movimientos de fondos de una organizacion,
resaltando su importancia en el analisis financiero.

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

Evaluar la situacion financiera de la organizacién; es decir, su solvencia y
liquidez, asi como su capacidad para generar recursos.

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

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

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

Calificar la gestion de los directivos y administradores, por medio de
evaluaciones consolidadas sobre la forma en que han sido manejados sus activos

y planificada la rentabilidad, solvencia y capacidad de crecimiento del negocio.
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En general los objetivos del analisis financiero se fijan en la busqueda de la medicién

de la rentabilidad de la empresa, a traves de sus resultados y en la realidad y liquidez de su

situacion financiera; es decir, para determinar su estado actual y predecir su evolucion en el

futuro. Por lo tanto, el cumplimiento de estos objetivos dependera de la calidad de los datos,

cuantitativos y cualitativos, e informaciones financieras que serven de base para el analisis
(pégs. 17-18).

Caracteristicas

Objetividad. - Todo analisis financiero debe ser claro, objetivo y fundamentado,
que signifique una demostracion para los analistas financieros y fundamentalmente
para los directivos a los cuales va dirigido.

Imparcialidad. - Debe realizarse en condiciones de imparcialidad, se debe evaluar
las variables, rubros, factores, etc., con alto nivel econdmico y ética profesional, sin
demostrar una inclinacién ni a favor, ni en contra de la empresa.

Frecuencia. - La elaboracion y presentacion de informes que contengan anélisis
financiero se la realiza con mayor frecuencia, y mayor seré la posibilidad de alcanzar
los niveles de productividad, eficiencia y rentabilidad, ello nos permite el
mejoramiento de la gestién administrativa y financiera de la empresa; generalmente
el andlisis se lo realiza al 31 de diciembre de cada afio o al finalizar un ejercicio
contable.

Rentabilidad. - El analisis financiero esta basado en relaciones, comparaciones de una
variable o cuentas con otras, entre sectores financieros y entre empresas de actividades
similares, analisis del presente afio con afios anteriores de tal manera que los indices,
parametros, porcentajes, variaciones y demas elementos resultantes del estudio que

tienen sentido relativo (Balculima,2013).

A quien le interesa

En principio existen diversas personas y entidades a quienes interesa y conviene el

analisis financiero. Cada una lo enfocara desde el punto de vista de sus propios intereses y

enfatizara sobre ciertos aspectos que considere de mayor interés. Como:

La administracion de la empresa. Esta debe ser, en principio, la mas interesada en
los resultados del anélisis financiero. Las personas que dirigen el negocio son
responsables directas de las finanzas y las operaciones.

Los inversionistas. Los duefios del patrimonio estaran especialmente interesados
en la rentabilidad a largo plazo y la eficacia administrativa de la empresa, de tal

manera que esto se traduzca en un incremento del valor de la misma.
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e Losbancosy acreedores en general. Para los bancos, proveedores y acreedores en
general son de vital importancia los resultados del analisis financiero, y daran un
énfasis particular a determinados aspectos, dependiendo del tipo de obligacién,
especialmente en cuanto al plazo.

e Las camaras de comercio. Toda persona o empresa que ejerza el comercio, en la
concepciéon mas amplia de la palabra, debe estar inscrita en una camara de comercio.
Estas instituciones, por lo general, mantienen actualizada la informacion financiera
de sus afiliados y calculan algunos indicadores con el fin de llevar ciertos registros
y poder suministrar informacién a los afiliados.

e Las bolsas de valores. Las sociedades inscritas en las bolsas de valores tienen la
obligacion de enviar, al final de cada periodo, sus estados financieros a la bolsa
respectiva. Esta evalla la situacion financiera de la sociedad y suministra
informacidn a quienes estén interesados en el mercado de tales valores.

e La Administraciéon de Impuestos. Toda empresa estd obligada a presentar
anualmente su declaracion de renta, la cual incluye estados financieros muy
detallados (Anaya, 2011, pags. 16,17).

Ventajas
Para Zapata (2011) las ventajas que obtienen los usuarios al realizar un analisis
financiero son las siguientes:
e Proporciona una informacién razonada acerca de los resultados econémicos de
la empresa.
e Ayuda a detectar situaciones de riesgo que podrian afectar en el futuro la
situacion financiera de la empresa.
e Verifica la consistencia o inconsistencia de la composicion del activo, el pasivo,
y el patrimonio empresarial.
e Compara la situacién financiera y econdmica de dos o mas periodos, y establece
las tendencias.
e Constituye un instrumento basico para la fijacién de nuevas “politicas de gestion
financiera.
e Proporciona indices o razones financieras que permiten cuantificar la estabilidad

economica y financiera (pags. 414-415).
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Herramientas

Anaya (2012), manifiesta que para el desarrollo del analisis financiero se debe tener en

cuenta los siguientes aspectos:

e Los estados financieros basicos suministrados o publicados por laempresa. Se deben
tomar por lo menos los correspondientes a los tres Gltimos afos.

e La informacion complementaria sobre sistemas contables y politicas financieras,
especialmente en lo referente a: a. Estructuras de costos; b. Discriminacion de costos
fijos y variables; c. Sistemas de valuacion de inventarios; d. Forma de amortizacion
de diferidos; e. Costo y forma de pago de cada uno de los pasivos, y f. Métodos
utilizados en la depreciacion. Algunas de estas informaciones se encuentran, por lo
general, en las notas o comentarios a los estados financieros.

e La informacion adicional que suministre la empresa sobre diferentes fases del
mercado, la produccion y la organizacion.

e Las herramientas de la administracion financiera, tales como: a. Evaluacion de
proyectos; b. Andlisis del costo de capital, o c. Analisis del capital de trabajo.

e Las matematicas financieras como disciplina basica en toda decisién de tipo
financiero o crediticio.

e La informacion de tipo sectorial que se tenga por estudios especializados o por el
andlisis de otras empresas similares.

e EIl anélisis macroeconémico sobre aspectos como produccion nacional, politica
monetaria, sector externo, sector publico, etc. (pags. 17-18).

Clasificacion

e Andlisis Vertical

e Andlisis Horizontal
Anélisis vertical

Es esta una de las técnicas mas sencillas dentro del andlisis financiero, y consiste en
tomar un solo estado financiero (puede ser un balance general o un estado de pérdidas y
ganancias) y relacionar cada una de sus partes con un total determinado, dentro del mismo
estado, el cual se denomina cifra base. Se trata de un andlisis estatico, pues estudia la situacion
financiera en un momento determinado, sin tener en cuenta los cambios ocurridos a través del
tiempo.

El aspecto méas importante del analisis vertical es la interpretacion de los porcentajes.

Las cifras absolutas no muestran la importancia de cada rubro en la composicion del respectivo
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estado financiero y su significado en la estructura de la empresa. Por el contrario, el porcentaje
que cada cuenta representa sobre una cifra base nos dice mucho de su importancia como tal, de
las politicas de la empresa, del tipo de empresa, de la estructura financiera, de los margenes de
rentabilidad, etc. (Anaya, 2011, pag. 124).
Importancia

El célculo del anélisis vertical es de gran importancia en el momento de establecer si
una empresa tiene una distribucion de sus activos equitativa, de acuerdo con sus necesidades
financieras (pasivo y patrimonio) y operativas (Toro, 2014, pag. 97).
Procedimiento

Para la realizacion del analisis vertical, se relaciona una serie de cantidades monetarias
a resultados en porcentajes sobre una base dada. Su desarrollo es vertical porque va desde arriba
hacia abajo (primera y ultima cuenta del balance general) tanto del activo como del pasivo,
induciendo una partida o cuenta de otra. (Toro, 2014, pag. 98)

Para su aplicacion se siguen los siguientes pasos:

e Se toma como base la cifra de Activos Corrientes.

e Esta cifra pertenece al 100% del grupo

e Seguidamente para obtener el porcentaje de cada uno de los elementos, se divide la

cifra parcial para la cifra base, es decir Caja / Activo Corriente.
e El valor que se obtiene representa el porcentaje de la cuenta tomada como cifra
parcial.

Anélisis horizontal

El andlisis horizontal se ocupa de los cambios en las cuentas individuales de un periodo
aotroy, por lo tanto, requiere de dos 0 mas estados financieros de la misma clase, presentados
para periodos diferentes. Es un analisis dinamico, porque se ocupa del cambio 0 movimiento
de cada cuenta de un periodo a otro. El analisis se debe centrar en los cambios “extraordinarios”
0 mas significativos, en cuya determinacion es fundamental tener en cuenta tanto las variaciones
absolutas como las relativas (Anaya, 2011, pag. 133).
Importancia

El andlisis horizontal sirve para evaluar la tendencia de cada una de las cuentas del
balance o del estado de resultados de un periodo a otro y, con base en dichas tendencias, se
evalUa si la situacion financiera del negocio es satisfactoria. Este analisis permite determinar si
el comportamiento de la empresa en un periodo fue bueno, regular o malo (Toro, 2014, pag.
123).
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Procedimiento

Para su aplicacion se siguen los siguientes pasos:

Se debe tener al menos como referencia dos afios base, debido a que se trata de un
analisis comparativo.

Se registran los valores de las cuentas en dos columnas de las dos fechas que se va
a comparar, en la primera columna se registran las cantidades del periodo mas
reciente y en la segunda columna se registra las cantidades del periodo anterior.

Se crea otra columna con el fin de identificar los aumentos y las disminuciones o las
diferencias que se hayan encontrado entre las cantidades registradas de los dos
periodos, restando de los valores del afio mas reciente los valores del afio anterior.
En otra columna se registran los aumentos o disminuciones en porcentajes, que se
obtiene dividiendo el valor del aumento o disminucién entre el valor del periodo
base, multiplicado por 100.

El célculo de la variacion a través de la razon dado en veces es igual al afio actual
dividido para el afio base.

Indicadores financieros

Las razones o indicadores financieros constituyen la forma mas comdn de analisis

financiero. Se conoce con el nombre de “razon” el resultado de establecer la relacion numérica

entre dos cantidades. En nuestro caso estas dos cantidades son dos cuentas diferentes del

balance general y/o del estado de pérdidas y ganancias.

El andlisis por razones o indicadores sefiala los puntos fuertes y débiles de un negocio e

indica probabilidades y tendencias. También enfoca la atencion del analista sobre determinadas

relaciones que requieren posterior y mas profunda investigacion (Anaya, 2011, pag. 148).

Clasificacion

Segun Anaya (2011) los indicadores financieros se clasifican en:

Indicadores de liquidez.
Indicadores de actividad.
Indicadores de rentabilidad.
Indicadores de endeudamiento.

Indicadores de “leverage” o apalancamiento

Indicadores de liquidez

Estos indicadores surgen de la necesidad de medir la capacidad que tienen las empresas

para cancelar sus obligaciones de corto plazo. Sirven para establecer la facilidad o dificultad
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gue presenta una compafia para pagar sus pasivos corrientes con el producto de convertir a
efectivo sus activos corrientes. Se trata de determinar qué pasaria si a la empresa se le exigiera
el pago inmediato de todas sus obligaciones a menos de un afio (Anaya, 2011, pag. 149).
Los indicadores mas comunmente utilizados para este tipo de analisis son los siguientes:
e Razon corriente: “Se denomina también relacion corriente, y trata de verificar las
disponibilidades de la empresa, a corto plazo, para afrontar sus compromisos, también
a corto plazo” (Anaya, 2011, pag. 150).
Estandar: Entre 1,5a2,0

Razon Corriente = Activo Corriente / Pasivo Corriente

e Capital neto de trabajo: Este no es propiamente un indicador sino mas bien una forma
de apreciar de manera cuantitativa (en pesos) los resultados de la razon corriente. Dicho
de otro modo, este calculo expresa en términos de valor lo que la razon corriente
presenta como una relacion (Anaya, 2011, pag. 151).

Estandar: El Capital de Trabajo entre mayor sea es favorable; es decir es igual o0 mayor

a los pasivos.

Capital neto de trabajo = Activo correntie — Pasivo corriente

e Prueba &cida: Es un test mas riguroso, el cual pretende verificar la capacidad de la
empresa para cancelar sus obligaciones corrientes, pero sin depender de la venta de sus
existencias, es decir, basicamente con sus saldos de efectivo, el producido de sus cuentas
por cobrar, sus inversiones temporales y algin otro activo de facil liquidacion que pueda
haber, diferente a los inventarios (Anaya, 2011, pag. 152).

Estandar: Entre 0,5a 1,0

Prueba acida = Activo Corriente — Inventarios / Pasivo Corriente

Indicadores de actividad

Estos indicadores, llamados también indicadores de rotacién, tratan de medir la
eficiencia con la cual una empresa utiliza sus activos, segun la velocidad de recuperacion de los
valores aplicados en ellos. Se pretende imprimirle un sentido dinamico al andlisis de la
aplicacion de recursos, mediante la comparacion entre cuentas de balance (estaticas) y cuentas

de resultado (dindmicas) (Anaya, 2011, pag. 156).
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Rotacion de inventarios: Para la empresa comercial, los inventarios representan
sencillamente el costo de las mercancias en poder de la misma (Anaya, 2011, pag. 160).

Estandar: Entre 5 a 10 veces dependiendo del tipo de empresa

Rotacidn de inventarios de mercancias = Costo de las mercancias vendidas
en el periodo / Inventario promedio de mercancias

Permanencia de inventario: Este célculo indica el tiempo que tarda una empresa
comercializadora en convertir sus inventarios de mercaderias a cuentas por cobrar o
efectivo.

Estandar: La rotacion puede ser de 6 0 7 veces anuales.

Permanencia de inventario = 365 dias / Rotacion de inventarios

Rotacion de Cuentas por cobrar: Este indicador establece el niUmero de veces que
giran las cuentas por cobrar, en promedio, en un periodo determinado de tiempo,
generalmente un afio (Anaya, 2011, pag. 156).

Estandar: Su nivel de aceptacion es de 30 dias

Rotacidn de Cuentas por cobrar = Ventas a crédito en el periodo / Cuentas
por cobrar

Periodo promedio de cobro: Otra forma de analizar la rotacion de las cuentas por
cobrar es a través del calculo del periodo promedio de cobro (Anaya, 2011, pag. 158).

Estandar: Preferible un plazo menor que mayor. (30 dias).

Formula 1 = Cuentas por cobrar promedio * 365 dias / Ventas a crédito

Formula 2 = 365 dias / NUmero de veces que rotan las cuentas por cobrar

Rotacidn de Cuentas por pagar: Este indicador establece el nimero de veces que giran
las cuentas por pagar, en promedio, en un periodo determinado de tiempo, generalmente
un afo.

Estandar: Su nivel de aceptacion es de 30 dias.

Rotacién de cuentas por pagar = Compras / Cuentas por pagar
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e Periodo promedio de pago: Indica el periodo promedio de tiempo en que la empresa
efectla el pago a los proveedores. Se calcula de la misma manera que el periodo
promedio de cobro.

Estandar: Preferible un plazo mayor que menor. (De 45 a 60 dias).

Periodo promedio de pago = Cuentas por pagar / Compras diarias prom. =
Cuentas por pagar / Compras anuales /365

e Rotacion de los activos totales: Indica que tanto de las operaciones de la empresa han
sido productivas financieramente.

Estandar: Mayor posible

Rotacién de activos totales = Ventas / Activos totales

El ciclo de Conversion del Efectivo

El ciclo de conversion del efectivo (CCE) mide el tiempo que requiere una empresa para
convertir la inversion en efectivo, necesaria para sus operaciones, en efectivo recibido como
resultado de esas operaciones (GITMAN, 2012, pag. 546).

Formula:

CCE = EPI + PPC - PPP

Como se observa el ciclo de conversion del efectivo tiene tres componentes principales:

e Edad Promedio del Inventario (EPI)

e Periodo Promedio de Cobro (PPC)

e Periodo Promedio de Pago (PPP)
Ciclo operativo

El ciclo operativo (CO) de una empresa es el tiempo que transcurre desde el inicio del

proceso de produccion hasta el cobro del efectivo por la venta del producto terminado. El ciclo
operativo abarca dos categorias principales de activos a corto plazo: inventario y cuentas por
cobrar (GITMAN, 2012, pag. 547).

CO =EPI + PPC

El ciclo operativo menos el periodo promedio de pago da como resultado el ciclo de

conversion del efectivo.
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CCE=CO-PPP

Estrategias para administrar el ciclo de conversion del efectivo

Hacer una rotacion del inventario tan rapido como sea posible, sin desabastos que
ocasionen pérdida de ventas.

Cobrar las cuentas por cobrar tan rapido como sea posible, sin perder ventas debido a
técnicas de cobranza muy agresivas.

Controlar los tiempos de envio por correo, procesamiento y compensacion, para
reducirlos al cobrar a los clientes y aumentarlos al pagar a los proveedores.

Pagar las cuentas pendientes lo més lentamente posible, sin perjudicar la clasificacion
de crédito de la empresa (GITMAN, 2012, pag. 547).

Indicadores de Endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento tienen por objeto medir en qué grado y de qué forma

participan los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. De la misma manera se trata

de establecer el riesgo que corren tales acreedores, el riesgo de los duefios y la conveniencia o

inconveniencia de un determinado nivel de endeudamiento para la empresa (Anaya, 2011, pag.

185).

Nivel de endeudamiento: Mide la proporcién de los activos totales que financian los
acreedores de la empresa. Cuanto mayor es el indice, mayor es el monto del dinero de
otras personas que se usa para generar utilidades (GITMAN, 2012, pag. 72).

Estandar: menor de 50%

Nivel de endeudamiento = Total pasivos / Total Activos

Endeudamiento financiero: Este indicador establece el porcentaje que representan las
obligaciones financieras de corto y largo plazo con respecto a las ventas del periodo
(Anaya, 2011, pag. 192).
Estandar: ideal de 10%

Endeudamiento Financiero = Obligaciones Financieras / Ventas netas
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Concentracion del endeudamiento en el corto plazo

Este indicador establece qué porcentaje del total de pasivos con terceros tiene

vencimiento corriente, es decir, a menos de un afio (Anaya, 2011, pag. 196).

Estandar: menor de 50%

Concentracion del endeudamiento en el corto plazo = Pasivo Corriente /
Total Pasivo

Indicadores de rentabilidad.

Los indicadores de rentabilidad, denominados también de rendimiento o lucratividad,

sirven para medir la efectividad de la administracion de la empresa para controlar los costos y

gastos y de esta manera convertir las ventas en utilidades (Anaya, 2011, pag. 175).

Los indicadores de rendimiento mas comunmente utilizados son los siguientes:
Margen bruto (de utilidad): Refleja la capacidad de la empresa en la generacion de
utilidades ante los gastos de administracién y ventas, otros ingresos y egresos e
impuestos (Toro, 2014, pag. 209).

Estandar: Su promedio éptimo intercede de 35% a 45%

Margen bruto (de utilidad) = Ventas netas / Utilidad bruta

Margen neto (de utilidad): Mide la rentabilidad de la empresa después de realizar la
apropiacion de los impuestos o carga contributiva del estado, y de todas las demas
actividades de la empresa, independiente de si corresponden al desarrollo de su objeto
social (Toro, 2014, pag. 213)

Estandar: Su promedio éptimo es del 30%

Margen neto (de utilidad) = Utilidad neta / Ventas netas

Rendimiento del patrimonio (roe): Muestra la rentabilidad de la inversion de los
socios o accionistas (Toro, 2014, pag. 219).

Estandar: Su promedio éptimo de del 15%

Rendimiento del patrimonio = Utilidad neta / Patrimonio

Rendimiento del activo total (roa): Muestra la capacidad del activo en la generacién
de utilidades (Toro, 2014, pag. 216).

Estandar: Su promedio éptimo intercede a 5%.

Rendimiento del activo total = Utilidad / Activo Total
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Indicadores de “leverage” o apalancamiento

Otra forma de analizar el endeudamiento de una compafiia es a través de los
denominados indicadores de leverage o apalancamiento. Estos indicadores comparan el
financiamiento originario de terceros con los recursos de los accionistas, socios o duefios de la
empresa, con el fin de establecer cual de las dos partes esta corriendo el mayor riesgo. Asi, si
los accionistas contribuyen apenas con una pequefia parte del financiamiento total, los riesgos
de la empresa recaen principalmente sobre los acreedores.

Los indicadores de leverage se pueden calcular de diferentes formas, segun si se quiere
tomar el total de pasivos o solamente algin pasivo o algunos pasivos en particular (Anaya,
2011, pégs. 197-198).

Laverage total = Total pasivo con terceros / Patrimonio

Sistema del VValor Agregado (SVA o0 EVA)

El sistema de valor agregado SVA, o valor econémico agregado por sus siglas en ingles
EVA (Economic Value Added), se define como el importe que queda una vez que se han
deducido de los ingresos la totalidad de los gastos, incluidos el costo de oportunidad del capital
y los impuestos. Eso quiere decir, que el SVA o EVA considera la productividad de todos los
factores utilizados para desarrollar la actividad empresarial; en otras palabras, el SVA o EVA
es lo que gqueda, una vez que se han atendido todos los gastos y satisfecho una contabilidad
minima esperada por parte de los accionistas. En consecuencia, se crea valor en una empresa
cuando la rentabilidad generada supera el costo de oportunidad de los accionistas.

El sistema de valor agregado SVA o EVA representa los indicadores de desempefio
econdmico y de estrategia en una empresa, para crear valor a sus duefios mediante la generacion
de fondos en retorno del capital invertido y fortaleza patrimonial que asegure la continuidad de
la empresa bajo positivos margenes de liquidez, solvencia y productividad (Toro, 2014, pag.
265).

La importancia del SVA 0 EVA

Para Baena Toro (2014) la importancia del SVA o EVA radica en que es un indicador
que integra los objetivos basicos de la empresa, operacionales y financieros, teniendo en cuenta
los recursos utilizados para obtener el beneficio, pero tambiéen el costo y el riesgo de dichos
recursos.

El SVA o Eva se analiza en el largo plazo, de manera que permita implementar
estrategias tendientes a incrementar el valor y adoptar una politica salarial, con el propdsito de

disminuir gastos de administracion y de ventas (pag. 266).
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Objetivos
Para Toro (2014) el sistema SVA o Eva pretende:
e Que se pueda calcular para cualquier empresa.
e Que se aplique tanto al conjunto de una empresa como a cualquiera de sus partes (areas
de responsabilidad, unidades de negocio, filiales, entre otros).
e Considerar todos los costos que se producen en la empresa, entre ellos el costo de la
financiacion aportada por los accionistas.
e Que permita considerar el riesgo con el que opera la empresa.
e Controlar précticas que perjudiquen a la empresa, tanto a corto como largo plazo.
e Aminorar el impacto que la contabilidad puede tener en ciertos datos contables, como
por ejemplo las utilidades.
e Ser fiable cuando se comparan los datos de varias empresas (pag. 266).
Calculo de SVA 0 EVA

SVA 0 EVA = UNA - (ANF * CPPC)

Donde:
e EVA =Valor econémico agregado
e UNA = Utilidad neta ajustada
e ANF = Activo neto financiado
e CPPC = Costo promedio ponderado de capital
Metodologia para el calculo del EVA basico
e Calculo del Activo Neto Financiado (ANF)
Se entiende por activo neto financiado el total de aquellos activos que han sido
financiados con pasivos costosos o con patrimonio, entendiéndose este Ultimo como el
recurso mas costoso dentro de la financiacion de una compafiia. Como es un tanto
dificil en la préactica establecer exactamente cuéles son los activos financiados con
recursos costosos, la manera mas facil de calcularlo es sumar el valor del patrimonio y
de los pasivos con costo y, de acuerdo con la igualdad contable, el ANF correspondera
a dicho valor. Como norma general se deben considerar como pasivos con costo las
obligaciones financieras de corto y largo plazo, los bonos y los pasivos con socios, pero

en cada empresa podran presentarse otros rubros.
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Calculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (CPC) o WACC

Para calcular el costo promedio ponderado de capital se toma el costo de cada uno de
los pasivos costosos, asi como también la tasa de interés de oportunidad (T10) esperada
por los duefios, y cada uno de estos renglones se pondera por su respectiva participacion
dentro del total de recursos costosos.

Célculo de la Utilidad Neta Ajustada (UNA) o NOPAT

Como utilidad neta ajustada se entiende la utilidad neta antes de impuestos y de gastos
financieros. El calculo de la UNA pretende establecer si esta es suficiente para atender
el costo de los recursos, tanto de pasivos como de patrimonio, y generar adicionalmente
riqueza para los duefios. (GITMAN, 2012, pag. 150)

Factores que intervienen en el calculo

Retorno sobre el capital; es la rentabilidad que se le otorga al inversionista.
Costo del capital: lo que cuesta financiera las actividades de la empresa y constituido

por el costo promedio ponderado de la deuda con terceros y recursos propios.

Ventajas del valor econdmico agregado:

Toma en cuenta el costo del patrimonio
Se puede implementar en diferentes areas de un negocio o empresa

Es una medicidn asociada al valor del accionista

Limitaciones del valor econémico agregado:

Se basa en registros contables, por lo que su medida es historica
No hay una metodologia Unica de ajuste, por lo que las comparaciones entre empresas
no son concluyentes.
Se enfoca en el corto plazo (Toro, 2014, pag. 294).
Informe de Analisis Financiero

Es el documento que prepara el contador o revisor fiscal de la empresa, al analizar un

periodo tomando como base los estados financieros para informar a los propietarios del negocio

sobre el resultado de las operaciones registradas en los libros y demas documentos de
contabilidad (Coral, 2000, pag. 255).

Importancia

El informe es de gran importancia no solo para los administradores y propietarios de la

empresa, sino para sus proveedores y clientes, porque muestra la solvencia para realizar la

gestién comercial (Coral, 2000, pag. 255).
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Objetivo

El objetivo de este informe puede ser informativo o resolutivo. Es decir, puede estar

enfocado a informar sobre la situacién financiera, o a expresar informacion sobre una serie de

cambios que se consideran necesarios (Morales, 2019).

Tabla 1
Estructura del Informe Financiero

Estructura del informe financiero

Encabezado

Nombre de la empresa y los estados financieros
que se van a analizar con su respectivo periodo,
nombre del informe (que haga alusion al tema
que se tratard), fecha y lugar del anélisis.

Resumen de los aspectos més
relevantes de la empresa:

Debe incluir un pequefio resumen de las
actividades que realiza la empresa, las
caracteristicas mercantiles y juridicas y sus
principales objetivos a corto y largo plazo.

Objetivos del informe:

Enumeracién de los propdsitos que tiene el
informe y el area de laempresa a la que se 