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CAPITULO I: PROBLEMA

Durante los ultimos dos afios Costa Rica se ha visto afectado con el tipo de cambio del
dolar y esto no ha sido de beneficio para las compaiiias del pais, entre ellas las empresas
constructoras, ya que la mayoria de las licitaciones que se enlistan son en doélares, lo cual ha
perjudicado en el tema de la compra de materia prima, mano de obra e incluso pérdidas por
el tipo de cambio en sus ganancias, ademas, sumado a esto, la reputacion de las compafiias

constructoras por los casos de corrupcion en el pais en los ultimos afos.

Actualmente, la empresa COSTACON se ha visto afectada por desafios relacionados a la
gestion eficiente de los recursos para obtener resultados financieros favorables. Esta
problematica, como se mencion6 anteriormente, se debe a factores externos como el costo de
los materiales, mano de obra, los cuales han variado mucho recientemente, ademas de la

necesidad de presentar proyectos de calidad con estandares altos.

1.1 Problema de la investigacion.

La compaiiia planea realizar algunos proyectos de construccion que implican inversiones
significativas y, por ende, se requiere de una buena gestion de los recursos que se tengan para
desarrollarlos. Sin embargo, COSTACON carece de un analisis que le permita identificar
todos los factores tanto internos como externos que afectan su rentabilidad y eficiencia

financiera, asi como revisiones de margenes de beneficio, costos operativos y flujo de caja.
Al respecto, Marcillo ef al. (2021) indican que:

Los analisis financieros son considerados una pieza fundamental para poder detectar
la situacidn, asi como el desempeio tanto econdmico como el financiero que tiene
toda organizacion, por medio del cual se podran detectar las dificultades y luego poder

realizar las correcciones necesarias.

La falta de un analisis financiero completo y actualizado limita un poco la capacidad de

COSTACON para la toma de decisiones esenciales y desarrollo de estrategias viables para



la compaiia, ya que se asume un riesgo en la situacion econdémica de la empresa si no se
toman en cuenta los aspectos mas relevantes en aspectos econémicos e inversion a la hora de
la toma de decisiones. Por tanto, es de suma importancia contar con un analisis detallado de

la rentabilidad y la eficiencia financiera.

En proyectos anteriores COSTACON ha experimentado algunas dificultades para obtener
los beneficios esperados o proyectados, debido a la alza de los costos de manera repentina e
incluso hasta demora en cronogramas. Esto en algunas situaciones suele danar la relacion
con los clientes y, ademas de que afecta, en alguna manera, la estabilidad econdmica a la

compaiiia.

Ademas de estas complicaciones, la compafiia también se vio afectada por el tipo de
cambio del dolar en Costa Rica, el motivo es que desde unos meses atras el dolar se ha estado
devaluando en el pais, lo cual afecta a la hora de cotizar proyectos o comprar materiales en
esta moneda, ya que se requiere mas de las cantidades previstas y los ingresos de la compaiiia

se estan viendo afectados directamente al perder un porcentaje significativo.

Por esta razon, se genera la necesidad de realizar un analisis detallado de la rentabilidad
y eficiencia financiera de la empresa, donde se puedan identificar los aspectos negativos y
con eso poder desarrollar oportunidades de mejora en la gestion de recursos, ademas, poder
establecer estrategias que contribuyan a optimizar la rentabilidad y eficiencia de los

proyectos de construccion a desarrollarse.

Estos desafios, actualmente, afectan la capacidad de que la compafiia tenga niveles
considerables de rentabilidad. Este analisis no solo busca resolver algunos de los problemas
actuales con respecto al tema del rendimiento, sino que también se busca brindar soluciones
a largo plazo para la planificacion futura de proyectos y contribuir en el fortalecimiento de

la gestion de la empresa y obtener mejores resultados.

De acuerdo con lo expuesto anteriormente, se genera la siguiente pregunta de
investigacion:
(Como contribuyen los analisis de rentabilidad y eficiencia financiera a identificar
oportunidades de mejora en la gestion de recursos en los proyectos de construccion de

COSTACON durante el segundo cuatrimestre de 2025?



1.2 Objetivo general

Analizar la rentabilidad y eficiencia financiera en los proyectos de construccion de la
empresa COSTACON durante el segundo cuatrimestre del 2025 para la mejora en la gestion

de recursos.

1.3 Objetivos especificos

e Analizar la situacion financiera de la empresa.

e Identificar los principales factores internos y externos que afectan la rentabilidad y
eficiencia financiera de los proyectos de construcciéon en COSTACON durante el segundo
cuatrimestre de 2025.

e Analizar los indicadores financieros clave de los proyectos de construccion de
COSTACON, tales como margenes de beneficio, costos operativos y flujo de caja, para
evaluar su desempefio durante el Gltimo afio.

e Analizar los sistemas de compras y gestion de inventarios.

e Proponer estrategias de optimizacion financiera y de gestion de recursos que permitan
mejorar la rentabilidad y eficiencia en los proyectos futuros de COSTACON, basadas en

los hallazgos del andlisis realizado.



1.4 Justificacion

Actualmente, el sector de la construccion en Costa Rica representa un papel importante
con respecto al desarrollo econdomico del pais, ya que es considerado una fuente significativa
en la generacion de empleo y en los tltimos afios de inversion, como lo es en infraestructura.
En este contexto, la empresa COSTACON, se encuentra en un entorno sumamente

competitivo, lo cual puede afectar la ejecucion de proyectos a futuro.

Seglin el estudio del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) sobre la
construccion del afio 2024, las obras de construccién aumentaron en el pais en 2.5% y
Cartago fue la provincia con mayor crecimiento en cantidad de obras de construccion con un
29.2% (INEC, 2024). Como se menciond anteriormente, la empresa estd situada en un
ambiente con mucha competitividad ya que esta localizada en la provincia de Cartago, no
obstante, los ultimos afios se ha dedicado a los proyectos en provincias externas, por el

aumento de la competencia.

El crecimiento de las compaiiias constructoras depende principalmente de una gestion
eficiente en los recursos y una buena optimizacion financiera. Para poner en practica de la
mejor manera los puntos anteriores es fundamental llevar a cabo un anélisis detallado que

permita encontrar todas las oportunidades de mejora que puede obtener la empresa.

Consecuentemente, la presente investigacion cuenta con la necesidad de evaluar la
rentabilidad y eficiencia financiera de los proyectos de construccion de COSTACON. A
través del andlisis de factores determinantes para el buen desempefio financiero, el fin
principal de este estudio es proporcionar informacion valiosa para la toma de decisiones
estratégicas en la empresa. Igualmente, contribuir a identificar posibles ineficiencias en la

gestion de costos, optimizacion de recursos y sostenibilidad financiera de los proyectos.

Este analisis sera significativo no solo para la empresa COSTACON, sino también para
el sector de la construccion en general, en cuanto servird como referencia para la aplicacion de
estrategias financieras en organizaciones del mismo sector. A la hora de identificar los
principales factores que afectan la rentabilidad y al analizar indicadores financieros clave, como

los margenes de beneficio, costos operativos y flujo de caja, se podran desarrollar estrategias de



optimizacion financiera y de gestion de recursos que permitan mejorar el desempefio de los

futuros proyectos.

En resumen, este estudio resultara beneficioso para el desarrollo de una mejora continua
de la empresa COSTACON, dado que cuando se apliquen los resultados se espera impactar de
manera positiva en la rentabilidad de la compafiia. Asimismo, su realizacion permitira generar
conocimientos que podran ser utilizados por otros actores del sector de la construccion en Costa

Rica para mejorar su competitividad y sostenibilidad en el mercado.

1.5 Proyecciones

La proyecciones para el siguiente proyecto de investigacion se enfocaran en generar un
estudio detallado de la situacion actual de 1a empresa, como lo es el manejo de los recursos para

los proyectos, los costos de produccidn, el flujo de caja de la empresa COSTACON.

e Se llevara a cabo un estudio sobre la rentabilidad obtenida en proyectos del
2024 y durante el primer cuatrimestre del 2025, para asi tener una perspectiva
mas clara de la situacion actual de la compafiia y poder determinar los puntos

de mejora.

e Ademas, se realizard un estudio para validar la eficiencia financiera de la
compaiiia, esto con el fin de evaluar el manejo de los recursos en proyectos
pasados e identificar los puntos débiles en esta gestion para reforzarlos o

mejorarlos.

e Con base en los datos obtenidos de estos estudios se podra determinar los
factores externos e internos que han afectado en el trabajo de la compaiia vy,
asimismo, poder estimar el impacto que se tendria al implementar cambios en

los costos y el manejo de recursos en futuros proyectos.

e Se espera que este estudio ayude a obtener recomendaciones financieras

ademads de que ayude a generar estrategias de optimizacion para que se pueda



mejorar la rentabilidad de la compafia, como lo es una mejor eficiencia en el

manejo de los costos operativos y de recursos.

e Por ultimo, se espera brindar estrategias para una mejor planificacion
financiera de proyectos que le permita a COSTACON incrementar los
margenes de ganancia y asi obtener una buena estabilidad econémica en un

futuro.

Antecedentes

Con la intencidon de indagar mas en la presente investigacion, se presentara una serie de
estudios, entre ellos ocho de caracter internacional y ocho de caracter nacional. Se expondra
informacion relevante relacionada con experiencias similares a la empresa COSTACON, con

el fin de poder obtener una base so6lida y de respaldo para la realizacion de este proyecto.

Tesis Internacionales

La primera tesis internacional consultada es la de Garcia Albujar (2020), con el
tema “Andlisis financiero y su incidencia en la rentabilidad de la empresa de servicios
Digitales SAC, 20155-2017”; la realiza para la universidad de Universidad Sefior de Sipan y

opta por el grado académico de Licenciatura en Contaduria Publica.

El objetivo general de esta investigacion es: “Determinar la incidencia del analisis
financiero en la rentabilidad de la empresa Servicios Digitales SAC” (Garcia, 2020, p.17). y

los siguientes objetivos especificos:

Analizar la situacion financiera de la empresa Servicios Digitales SAC. Diagnosticar
la rentabilidad de la empresa Servicios Digitales SAC. Establecer la incidencia del

analisis financiero en la rentabilidad de la empresa Servicios Digitales SAC. (p.18).

La metodologia que se emplea es la cuantitativa, la cual, mediante el uso de los siguientes

instrumentos, muestra: procesamiento de datos estadisticos con el Software SPSS 20, cuadros



estadisticos para variables y graficos estadisticos; para la variables se realizd una analisis del
estado financiero de la compaiiia y del margen de rentabilidad que estaba teniendo esta con

respecto a los servicios brindados.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando indica que:

En el diagnostico de la rentabilidad de la empresa Servicios Digitales SAC, se pudo
definir que este fue mejor durante el 2015, dando un rendimiento del 54% sobre el
patrimonio para el 2017, y asi mismo, en el mismo afio los activos produjeron un
rendimiento del 48%, ademas se obtuvo que la utilidad del activo del 91% en el 2015
y en el 2017 se redujo al 68% y finalmente se demostr6 que en el 2017 se obtuvo una

utilidad del 13%. (Garcia, 2020, p. 81)

Para lo anterior, Garcia (2020, p. 82) recomienda:

Considerar los resultados del anélisis financiero con la finalidad de que logren ser de
utilidad como referencia para realizar un mejor uso de los recursos de la empresa y
determinar acciones de mejora en aquellas areas que se consideren convenientes, de
esta manera se estd realizando un aporte importante a la empresa cuyos resultados

esperados es la mejora de la rentabilidad de esta.

Para finalizar, dicha investigacion cumplié con el objetivo de determinar el estado
financiero de la compafiia, ademas comprob6 que el afio més favorable para esta fue el 2015,
esto gracias a un estudio profundo de estados financieros. Esto ayudo a encontrar las areas
con mas decadencias en la compaiiia, lo cual es una oportunidad de mejora y ahora se tomaran

en cuenta a la hora de toma de decisiones.

La segunda tesis internacional consultada es la de Millones Sanchez (2020) con el tema
de “Estudio de Rentabilidad de la empresa Big Bag Pert S.A.C. La Victoria”, la realiza para

la Universidad Sefior de Sipan y opta por el grado académico de Bachiller en Contabilidad.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar la rentabilidad de la empresa Big

Bag Perti S.A.C., La Victoria” (p. 20) y los siguientes objetivos especificos: “Diagnosticar



el nivel rentabilidad de la empresa Big Bag Peru S.A.C., la Victoria” e “Identificar las
deficiencias en la rentabilidad de la empresa Big Bag Peru S.A.C., la Victoria”. (Millones,

2020, p. 20)

La metodologia que se emplea es la cuantitativa de la cual se realizara el estudio por
medio de la variante de Rentabilidad e indicadores como: un rendimiento sobre el capital

(ROE), el rendimiento sobre los activos (ROA) y el rendimiento sobre la inversion (ROI).
Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion:

Segun el diagndstico encontrado en la empresa Big Bag Peru S.A.C., la Victoria
Chiclayo, la rentabilidad financiera en el 2017 fue de 0.18 logrando un aumento para
el afio 2018 a un saldo de 0.25, estos resultados dan entender que se ha tenido una
mejor capacidad en el 2018 para obtener mejores beneficios de su patrimonio neto de
los accionistas o producto de la financiaciéon que han obtenido, respecto a la
rentabilidad econdémica en el rendimiento sobre los activos para el afio 2017 se obtuvo
un resultado de 14% sin embargo para el afio 2018 fue un 19% lo que da entender,
que la empresa ha ido mejorando en obtener mejores beneficios acerca de sus activos,
es decir, ha obtenido mayores ingresos econdmicos frente a los diferentes pagos que

esta realiza. (Millones, 2020, p. 34)
Para lo anterior Millones (2020) recomienda:

Emitir informes bimestrales sobre su nivel de rentabilidad y de acuerdo con ellos
tomar acciones correctivas para mejorarla. Por otro lado, se recomienda hacer énfasis
en cada periodo para que se utilice como referencia y se logre mejorar el nivel de
rentabilidad, ademas de evitar riesgos a futuro, asimismo debe analizarse de manera
periodica los estados financieros para poder tener un conocimiento claro de cual es

su resultado al final de cada periodo. (p. 35)

Finalmente, esta investigacion logré cumplir con el objetivo general al realizar un analisis
detallado de la rentabilidad de la empresa el cual brindé resultados favorables para la
compafiia y, de igual manera, se incentivd a implementar planes para el mejor manejo de los
recursos y presentacion de informes bimestrales esto con el fin de tener la informacion mas

actualizada y clara.



La tercer tesis internacional consultada es la de Cafiamar & Hernandez, (2024), con el
tema de “Analisis Financiero de la empresa San Blas CIA.; LTDA de los Periodos 2021-
20227; la realiza para la Universidad Técnica del Norte y optan por el grado académico de
Licenciatura en Contabilidad y Auditoria.

El objetivo general de esta investigacion es: “Realizar un analisis financiero de los
informes contables de la empresa San Blas Cia. Ltda. en los periodos 2021 y 2022, mediante

el uso de herramientas de andlisis financiero.” (p. 4) y los siguientes objetivos especificos:

Diagnosticar el proceso contable y financiero de la entidad. Analizar los informes
contables de la Compaiia Ltda. San Blas Cia. Ltda., examinando detalladamente los
registros financieros y evaluando la situacion econdmica. Establecer acciones de

mejoras para la gestion financiera de la entidad. (Cafiamar & Hernandez, 2024)

La metodologia que se emplea es la cuantitativa, ya que se realizo el andlisis de algunos

indicadores financieros en la compafia, ademas se realizaron entrevistas a profundidad.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Canamar & Hernandez (2024) indican que:

La recopilacion de informacion a través de entrevistas y la aplicacion de herramientas
financieras proporciond datos relevantes para comprender el funcionamiento
economico de la empresa. El andlisis financiero aplicado permiti6 detectar falencias
en la gestion de recursos y en las actividades, una de las que tuvo mayor relevancia
es la acumulacion de inventario con un valor de 3.199.724,19 doélares, en términos
porcentuales este ocupa alrededor del 77% de todo el activo, en caso de que el
inventario sufra un tipo de inconveniente la entidad se vea afectada drasticamente.

Por lo que se sugiere implementar soluciones para mejorar el desempefio. (p. 60)
Para lo anterior Cafiamar & Hernandez (2024), recomiendan que:

Es importante que la empresa aplique estas herramientas financieras, con el fin de
detectar falencias que pueden ser corregidas a tiempo, implementando ideas
estratégicas y tomando las mejores decisiones para mejorar el desempefio, cabe
recalcar que todo consiste en un proceso el cual debe ser aplicado debidamente para

obtener resultados claros que ayuden al entendimiento de la informacion. (p. 62)



Por ultimo, este proyecto ayudd a la compaiiia a identificar las areas de mejora a nivel
financiero, para eso se realizd un estudio detallado de la informacion econdémica de esta y
ademas entrevistas a profundidad, las cuales ayudaron a tener un mejor y favorable panorama
de la situacion de la empresa, no obstante, se aconseja tener un mejor manejo de los recursos

e implementar las herramientas recomendadas.

La cuarta tesis internacional consultada es la de Gonzalez (2023), con el tema de:
“Analisis financiero de finca Santa Maria, en la comarca Bijagua, municipio de Camoapa,
del departamento de Boaco, durante el periodo de enero a marzo 2023”, la realiza para la
Universidad Nacional Agraria y opta por el grado de Licenciatura en Administracion de

Empresas con mencion en Agronegocios.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar financieramente la finca Santa
Maria, en la comarca bijagua, municipio de Camoapa, del departamento de Boaco, durante

el periodo de enero a marzo 2023” (p. 3) y los siguientes objetivos especificos:

Elaborar estados financieros de la finca Santa Maria correspondiente al periodo de
enero a marzo 2023. Aplicar herramientas de analisis financiero de la finca Santa
Maria correspondiente al periodo de enero a marzo 2023. Proponer estrategias de
mejoras para la efectividad de la finca Santa Maria correspondiente al periodo de

enero a marzo 2023. (Gonzalez, 2023, p. 3)

La metodologia que se emplea es la cuantitativa, ya que es descriptiva no experimental y

se baso en la informacion de la Finca Santa Maria.
Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion:

Los estados financieros de la Finca Santa Maria ayudan a conocer obligaciones para
el buen funcionamiento de los recursos, egresos e ingresos, costos, gastos, y capital,
y todos los movimientos que se presentaron en el periodo de enero a marzo 2023, del
mismo modo, son instrumentos financieros que permiten tomar mejores decisiones
sobre los recursos econdmicos de la finca midiendo el desarrollo econémico, lo cual
resultd de forma estable, con resultados econdémicos favorables, debido a que la
ventas de leche y de ganado, son una actividad rentable. Para conocer el estado actual

de la situacion financiera se elaboraron los estados financieros, proporcionandoles



una vision anticipada de la situacion financiera, mediante el desarrollo se obtuvieron
resultados de que la finca se encuentran en una posicion estable. (Gonzélez, (2023p.

49)

Para lo anterior Gonzélez (2023), recomienda: “Implementar este tipo de analisis
financiero en otras Fincas que ayuden anticipar el fracaso de estas y les sirva como una guia

para manejar una adecuada administracion y mantener un equilibrio en sus finanzas.” (p. 50)

En definitiva, la investigacion cumpli6 con su objetivo general y se enfocé en el estudio
de los estados financieros de la empresa lo cual ayud6 a determinar las areas en las que se
debian optimizar recursos como la materia prima, al final la investigacion resaltd que el

estado de la compaiiia era favorable, aun asi, tenia puntos de mejora.

La quinta tesis internacional consultada es la de Tomaléa (2024), con el tema de:
“Indicadores Financieros de Rentabilidad en las Empresas que se dedican al Cultivo de
Frutos, Canton Santa Elena, Provincia Santa Elena, periodo 2018-2021” la realiza para la
Universidad Estatal Peninsula de Santa Elena y opta por el grado de Licenciatura en

Contabilidad y Auditoria.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar los indicadores financieros de
rentabilidad mediante la aplicacion de ratios financieros dentro de 4 periodos, para el
conocimiento de las situaciones financieras en las empresas que se dedican al cultivo de
frutos, canton Santa Elena, provincia de santa elena, periodo 2018-2021” (p. 17) y los

siguientes objetivos especificos:

Determinar los indicadores financieros de rentabilidad econdmica en las empresas
que se dedican al cultivo de frutos, canton Santa Elena, provincia de Santa Elena,
periodo 2018-2021. Comparar los indicadores financieros de rentabilidad financiera
en las empresas que se dedican al cultivo de frutos, canton Santa Elena, provincia de

Santa Elena, periodo 2018-2021. (Tomala, 2024, p. 17)

La metodologia que se emplea es la cuantitativa, ya que se utilizo la revision de los
indicadores financieros de rentabilidad por medio de los célculos presentados por la

compaiiia.



Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion:

Los indicadores de rentabilidad econdmica para las empresas dedicadas al cultivo de
frutos, especialmente la rentabilidad sobre los activos y la rentabilidad sobre el capital
denotaron una administracion ineficiente de los activos, un aprovechamiento
inadecuado de la inversién de los accionistas y falta de capacidad para generar
utilidades a partir de los recursos activados en el balance y los fondos propios. Se
presentaron graves problemas en la eficiencia operativa y consecuentemente en la
capacidad de generar utilidades, por lo cual no permite obtener retornos aceptables
sobre los activos ni sobre el capital invertido en estas empresas durante el periodo

analizado. (Tomala, 2024, p. 55)
Para lo anterior Tomala (2024), recomienda que:

En base a la rentabilidad econdmica presentada en las empresas que se dedican al
cultivo de frutos se recomienda implementar acciones positivas para mejorar la
gestion de los recursos, tomar medidas estratégicas y operativas para recuperar los
niveles de utilidad y de esta manera mejorar la rentabilidad, reforzar la salud

financiera y mejorar el desempefio econémico en estas empresas. (p.56)

En conclusion, la investigacion presentd los analisis financieros de una compaiiia, los
cuales no fueron muy favorables, ya que no se estd dando el mejor manejo de los recursos
para obtener una buena rentabilidad, por cual se les recomend6 la optimizacion de los

recursos y aplicar estrategias para que la situacion se vuelva mas favorable.

La sexta tesis internacional consultada es la de Diaz, (2023) con el tema de: “Gestién
Financiera y su Incidencia en la Rentabilidad de la Empresa Estacion de Servicios M&V
SRL, Lambayeque 2021 la realiza para la Universidad Sefior de Sipan y opta por el grado

de Licenciatura en Contaduria Pablica.

El objetivo general de esta investigacion es: “Determinar si la gestion financiera incide
en la rentabilidad de la estacion de servicios M&V SRL. Lambayeque 2021” (p.38) y los

siguientes objetivos especificos:



Analizar la gestion financiera en la estacion de servicios M&V SRL. Lambayeque
2021. Evaluar la rentabilidad en la estacion de servicios M&V SRL. Lambayeque
2021. Identificar los factores influyentes de la gestion financiera en la rentabilidad de

la estacion de servicios M&V SRL. Lambayeque 2021. (Diaz, 2023, p. 38)

La metodologia que se emplea es cuantitativa ya que se realizaron entrevistas a

profundidad y se analiz6 la informacién de la compaiiia para esta investigacion.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Diaz (2023) indica que:

Se concluye que, si se mejoran los diferentes procesos de gestion financiera, como
realizar una adecuada planificacion de las actividades presupuestal y financiera,
analizar la informacién econémica y contable; mejorando el control financiero para
una adecuada toma de decisiones, entonces incidira positivamente en la rentabilidad,

tanto econdmica como financiera. (p. 70)
Para lo anterior Diaz (2023), ademas recomienda lo siguiente:

Se recomienda a la administracion de la estacion de servicios M&V SRL., disefiar y
aplicar un proceso de gestion financiera que permitan analizar y planificar las
inversiones, sus adquisiciones, financiacion y gestion de activos. Se debera
administrar los recursos financieros de la estacion, incluyendo la contabilidad,
teniendo en cuenta un analisis econdmico contable mas amplio, que incluya los
procesos de planificacion de actividades presupuestal y financiera, el andlisis y

gjecucion, y el control y decision. (p. 72)

Para concluir el proyecto alcanzé con el objetivo demostrar el manejo de los recursos
financieros de la compaiiia, la cual debe mejorar ya que se puede tener un mejor control de

esto para asi poder generar mas ganancias y que sea provechoso para esta.

La séptima tesis internacional consultada es la de Silvera & Ventocilla, (2023) con el
tema de: “La Gestiéon Financiera y su influencia en la rentabilidad de la Empresa de
Transportes Zarate 20207, la realiza para la Universidad Continental y opta por el grado

académico de Bachiller en Contabilidad.



El objetivo general de esta investigacion es: “Evidenciar la influencia de la Gestion
Financiera en la rentabilidad de la empresa de Transportes Zarate en el 2020 (p. 22) y los

siguientes objetivos especificos:

Evidenciar la influencia de la Gestién Financiera en el margen bruto de la empresa
de Transportes Zarate en el 2020. Evidenciar la influencia de la Gestion Financiera
en el margen operacional de la empresa de Transportes Zarate en el 2020. Evidenciar
la influencia de la Gestion Financiera en el margen neto de la empresa de Transportes
Zarate en el 2020. Evidenciar la influencia de la Gestion Financiera en el rendimiento
de patrimonio de la empresa de Transportes Zarate en el 2020. (Silvera & Ventocilla,

2023, p. 22)

La metodologia que se emplea es cuantitativa ya que la recoleccion de la informacion se

dio a través del analisis de los documentos de caracter financiero de la compaiiia.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Silvera y Ventocilla (2023) indican que:

Se evidencid que la gestion financiera influye significativamente en la rentabilidad
de la empresa de Transportes Zarate 2020, puesto que el valor de significacion
bilateral P- valué es igual 0,036, y este a su vez, es menor a la probabilidad de error
del 5 %, con un nivel de confianza del 95 %. En este sentido, la rentabilidad se vio
afectada negativamente por la gestion financiera en el contexto COVID-19 (periodo
2020), debido a que esta variable 1 sobrellevé los cambios econémicos inesperados

y drésticos por la pandemia. (p. 88)
Para lo anterior Silvera y Ventocilla (2023) recomiendan:

Revisar los niveles financieros, es imprescindible revisar periodicamente el flujo de
caja, para saber si hay suficientes ingresos, si es necesario reducir gastos o si hay
atrasos en los pagos, ello permitird anticiparse a los problemas y estimar las
necesidades financieras. Asi mismo es importante que se realice el analisis de las
ratios financieras principales para tener una mejor vision de como se encuentra la

empresa. (p. 92)



Para finalizar el proyecto consigui6é demostrar que la gestion financiera que se ha llevado
a cabo en la compafiia no ha sido la mejor y que esto ha perjudicado mucho a la hora de
obtener resultados positivos, por lo cual se le recomend6 aplicar herramientas o estrategias

que ayuden a tener un mejor control de los recursos monetarios.

La octava tesis internacional consultada es la de Erazo, (2020) con el tema de: “La
Gestion Financiera y su Efecto en la Rentabilidad de la Empresa BIOMAX, durante el
periodo de 2018-2019” la realiza para la Universidad Nacional de Chimborazo y opta por el

grado de bachiller en Ingenieria Comercial.

El objetivo general de esta investigacion es: “Determinar como influye la gestion
financiera en la rentabilidad de las operaciones que se realizan en la empresa BIOMAX.”

(p-3) y los siguientes objetivos especificos segin Erazo (2020):

Diagnosticar el modelo de gestion financiera que actualmente utiliza la empresa
BIOMAX. Identificar los mecanismos de gestion financiera en la rentabilidad de la
empresa BIOMAX durante el periodo 2018-2019. Proponer un modelo de gestion
financiera adecuado a la realidad del entorno de la empresa BIOMAX. (Erazo, 2020,

p-3)

La metodologia que se emplea es cuantitativa ya que se realizaron entrevistas a

profundidad para la recopilacion de la informacion.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Erazo (2020) indica que:

Se ha logrado diagnosticar la situacion financiera de BIOMAX, demostrado que: en
el ano 2018 la empresa tenia capacidad de pago inmediato para sus deudas de corto
plazo; los activos estuvieron comprometidos para pagar deudas a corto y largo plazo
en 64%. Los niveles de endeudamiento revelan que la empresa tiene indices de
apalancamiento financiero que pone en riesgo la propiedad de los inversionistas sobre
el negocio. La rotacion de activos de BIOMAX, demostr6 que la empresa en
comparacion de un periodo econdémico a otro es menos eficiente en el uso de sus

activos. En cuanto a rotacion de cuentas por cobrar la empresa recupera su cartera en



un periodo de tiempo que permite acelerar la produccidén, y con respecto a la
cancelacion de las obligaciones la empresa lo hace en un periodo adecuado. La
capacidad de generar utilidad por cada ddlar de activo fijo se vio disminuida de un

periodo a otro. (p. 52)

Para lo anterior Erazo (2020) recomienda: “Disminuir los niveles de endeudamiento con
relacion a los activos comprometidos para pagar pasivos a corto y largo plazo, ya que los
indices de apalancamiento financiero ponen en riesgo la propiedad de los inversionistas sobre

el negocio.” (p. 53)

Finalmente, la investigacion cumplidé su objetivo principal, se evalud la situacion
financiera de la empresa a profundidad y se obtuvo como resultado que debe mejorar en el

manejo de los recursos financieros, ya que no ha sido tan favorable para esta.

Tesis Nacionales

La primera tesis nacional consultada es la de es la de Castro (2022) con el tema de
“Analisis de la Eficiencia y Eficacia del Area Financiera de la Municipalidad de Liberia y su
impacto en las demads éreas en el periodo 2017-2021”, la realiza para la Universidad Nacional

De Costa Rica y opta por el grado académico de Posgrado en Gestion y Finanzas Publicas.

El objetivo general de esta investigacion es: “Evaluar la eficiencia y eficacia de la
gestion financiera de la Municipalidad de Liberia y su incidencia en las demas areas
municipales Municipalidad de Liberia en el periodo 2017-2021 (Castro, 2022, p. 11). Los
siguientes son los objetivos especificos:

Medir la eficiencia y eficacia en la gestion del area financiera de la
municipalidad de Liberia mediante el andlisis de indicadores financieros.
Analizar las interrelaciones entre los procesos llevados a cabo en el 4rea
financiera y sus efectos sobre areas de la municipalidad.

Sintetizar las afectaciones en otras areas de la municipalidad generadas desde

funcionamiento del area financiera (Castro, 2022, p. 11)



La metodologia que se emplea es la mixta, se realizaron entrevistas para obtener la
informacion con respecto a las finanzas municipales y se analiz6 la documentacion existente
la cual permiti6 revisar el comportamiento historico de las finanzas de la municipalidad de

Liberia.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Castro (2022) indica que:

Es importante recalcar que los resultados obtenidos de los indicadores financieros son
buenos y que el gobierno local en los afios 2017 y 2020 mantuvo buenos niveles de
liquidez. Siempre mantuvo una muy buena relacién entre lo que debia y lo que tenia
para pagar. Los niveles de endeudamiento fueron relativamente bajos lo que quiere
decir que la participacion de terceros o acreedores en la estructura econémica de la
empresa era minima y que la mayor participacion era por parte del estado en cuanto
a las transferencias que deben realizarse. Esto mejord considerablemente para el afio
2020 donde el riesgo financiero fue minimo y en donde las necesidades de
apalancamiento fueron minimas, lo cual demuestra que la municipalidad trabaja en

gran medida con capital propio. (p. 68)
Para lo anterior, Castro recomienda:

La realizacion de los estados financieros del afio 2021 y las correcciones debidas a
los anteriores son de vital importancia para avanzar en la implementacion de las
NICSP. Estas acciones son la clave para mejorar la situacion financiera de la
municipalidad. Para coadyuvar en esta tarea, se deben contratar al menos dos asesores
financieros de alto perfil que se encarguen de las coordinaciones necesarias para

avanzar los ambos proyectos. (p. 71)

En definitiva, esta investigacion logré demostrar el estado actual financiero de la
municipalidad de Liberia, donde se pudieron encontrar los puntos de mejora con respecto a
la documentacion de las transacciones y como influye este bien manejo en todos los

proyectos y areas que tiene a cargo la municipalidad.



La segunda tesis nacional consultada es la de es la de Miranda & Cascante (2020)
con el tema de “Eficiencia y Profundidad del Sistema financiero Costarricense y su efecto
sobre el Crecimiento Econémico” la realizan para la Universidad Nacional de Costa Rica y

optan por el grado de Licenciatura en Economia.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar la eficiencia y profundidad del
sistema financiero costarricense, y en su efecto sobre el crecimiento econdmico” (p. 25). Los

siguientes son sus objetivos especificos:

Exponer el funcionamiento del sistema financiero para Costa Rica en el periodo 1995-
2015. Elaborar un indicador de desempeio financiero para medir la calidad de los
activos financieros. Construir modelo VAR para la relacion causal entre sistema
financiero y crecimiento econémico. Proponer recomendaciones para potenciar el

desarrollo del sistema financiero costarricense. (Miranda & Cascante, 2020, p. 25)

La metodologia que se emplea es cuantitativa, ya que se basa en la creacion de

indicadores sobre la accesibilidad a los servicios bancarios.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Miranda y Cascante (2020) indican que:

La investigacion demostr6 que al ser la morosidad una partida muy baja dentro de los
estados contables de una entidad financiera, su coeficiente respecto al crecimiento
econodmico es muy bajo, ademas su efecto no es visible en el plazo inmediato (primer
afio) por lo que los bancos pueden tender a no mitigar este riesgo o a no realizar una
gestion proactiva en su monitoreo y control, esto puede desencadenar consecuencias
negativas sobre el crecimiento econémico en el mediano plazo ya que los efectos se
manifiestan a partir del segundo afio acorde a los resultados conseguidos en el modelo

VAR. (p. 78)
Para lo anterior Miranda y Cascante (2020), recomiendan:

Las medidas financieras deben generar una reduccion en la morosidad, y los riesgos

asociados a los acreedores o inversionistas. Consecuentemente, existe alin un margen



significativo de politicas que pueden mejorar la intermediacion financiera, y de

mantener inversionistas a largo plazo incentivados en mantener sus operaciones en el

pais. (p. 79)

Por ultimo, la investigacion ayuda a tener una perspectiva mas clara sobre el sistema
econdmico costarricense, lo cual ayudd a encontrar los puntos de mejora en el manejo de los
recursos principales para que estos sean mas provechosos; ademas, dio a conocer el nivel de
morosidad que se maneja, lo cual no es muy beneficioso y se pueden implementar estrategias

para bajarlo.

La tercera tesis nacional consultada es la de es la de Madriz & Salazar, (2021) con el
tema de “Estudio de factibilidad técnica y financiera para la produccion y comercializacion
de jabones liquidos a base de productos naturales, realizados artesanalmente, en el distrito de
la Fortuna, cantoén de San Carlos, Alajuela en el Periodo 2020 y 20217, la realizan para la
Universidad Técnica de Costa Rica y optan por el grado de Licenciatura en Contaduria

Publica.

El objetivo general de esta investigacion es: “Determinar la factibilidad técnica y
financiera de la implementacion de un proyecto de produccion y comercializacion de jabon
liquido artesanal con base de plantas naturales en el distrito de La Fortuna, Canton de San

Carlos en los periodos 2020-2021.” (p. 7)
Los siguientes son sus objetivos especificos:

Estructurar un estudio legal que determine las implicaciones técnicas, econdémicas y
laborales derivadas de la normativa legal que regula la instalacion y operacion de un
proyecto de produccion de jabones liquidos. Elaborar un estudio administrativo que
permita obtener la informacion pertinente para la determinacion de los aspectos
organizacionales y los procedimientos administrativos necesarios para la Optima
implementacion de un proyecto de jabon liquido organico. Realizar un analisis
financiero que permita la sistematizacion de la informacion de caracter monetario, de
tal forma que los recursos de capital disponibles sean utilizados de la manera mas
eficiente, mediante la cuantificacion de indicadores financieros y econdémicos.

(Madriz & Salazar, 2021, p. 7)



La metodologia que se emplea es mixta ya que se llevan a cabo observaciones y

entrevistas y encuestas tradicionales.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Madriz & Salazar (2021) indican que:

Los costos variables tienen gran influencia en el precio del producto. A la hora de
realizar analisis de sensibilidad aumentando cantidad de unidades vendidas el precio
se mantiene alto porque el costo de materia prima es alto. Lo anterior demuestra que
si se quiere bajar de precio el punto clave para hacerlo es bajando costo de la materia

prima. (p. 140)
Para lo anterior Madriz & Salazar (2021) recomiendan:

Inscribirse como una Pequefia y Mediana Empresa esto permite acogerse a los
beneficios que este brinda, facultado por la Ley N° 8262 fortalecimiento de las
Pequenas y Medianas Empresas (PYME). Son muchos los beneficios que se
recibiran, respecto al tema de los costos de permisos con el Ministerio de Salud, las
tasas de interés de los préstamos son mas bajas a la hora ser una PYME formalizada

y el apoyo de instituciones gubernamentales.” (p. 141)

Para concluir este proyecto logré demostrar la factibilidad tanto técnica como financiera
de la implementacion de un nuevo producto; se obtuvieron resultados esenciales para la toma
de decision antes de invertir en la produccion del negocio, ya que se identifico que los costos
de produccion eran razonablemente elevados y se requiere de un inversion significativa. Se
les recomienda que se inscriban como PYMES para obtener los beneficios de esta y asi el

negocio pueda empezar a crecer.

La cuarta tesis nacional consultada es la de Rojas & Mejia, (2020) con el tema de
“Andlisis de alternativas de inversion de la Asociacion Solidarista de Colaboradores del
Acueducto Horquetas (ASOASADA Horquetas) y su contribucion a la mejora de la
rentabilidad durante el periodo 2019-2020”, la realizan para la Universidad Nacional de

Costa Rica y optan por el grado de Licenciatura.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar las alternativas de inversion de la



ASOASADA para la identificacion de la mejor estrategia financiera que brinde rentabilidad

integral” (p. 15)
Los siguientes son sus objetivos especificos:

Diagnosticar las posibilidades de inversion que existen en la zona de influencia de la
asociacion. Evaluar financieramente los escenarios de mercado seleccionados para la
proyeccion de la rentabilidad de la ASOASADA Horquetas. Comparar los escenarios
financieros elaborados para la eleccion de la mejor rentabilidad. Proponer el escenario
de mercado Optimo para la orientacion de los recursos financieros de la ASOASADA

Horquetas. (Rojas & Mejia, 2020, p. 15)

La metodologia que se emplea es mixta ya que se realizdo un estudio previo de la
documentacion para luego realizar una recoleccion de datos de manera directa, en campo,

como los encuestas.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Rojas & Mejia (2020) indican:

Dentro de toda la parafernalia de investigacion, financieramente se logra determinar,
mediante un flujo de caja, que ambos convenios de cooperaciéon son viables y
rentables en el tiempo analizado. También se determina mediante razones financieras
que la ASOASADA necesita generar escenarios de inversion. Actualmente presenta
una liquidez baja, segun los estados financieros, que para proyectos de alto impacto
econdmico no tienen la fuerza para invertir; ademds, no tienen actualmente

inventarios ni activos no corrientes, esto obedece a lo reciente de la asociacion. (p.92)
Para lo anterior Rojas & Mejia (2020) recomiendan:

El escenario mas 6ptimo y apropiado para la asociacion en el marco de la ley 6970 es
el convenio de mantenimiento de infraestructuras, esto debido a que la inversion es
minima y la posibilidad de crecimiento en tres afios cuantitativa y cualitativamente
es fuerte, genera menos ganancia pero garantiza la estabilidad y tranquilidad de los
socios con un ingreso econdmico sustentable y sin problema de que existan

afectaciones externas de la actividad, como una obligacion financiera; ademas, las



actividades se describen como rotativas y no corresponden a un alquiler por hora, que

se pueden detener por falta de suministros de algiin material o inclemencia climatica.

(p- 94)

Para finalizar, esta investigaciéon logré cumplir con su objetivo general, encontrd
alternativas de inversion que ayudaran a la rentabilidad financiera de la compania y se le
recomendo a la empresa la mas optima, y la que requiere de menos capital para su realizacion,

pero siempre generara un margen de utilidad.

La quinta tesis nacional consultada es la de Lopez et al. (2021), con el tema de
“Evaluacion del impacto financiero generado por la operacion del departamento de logistica
de la empresa Sea Cargo Logistics de C.R. S.A. para el ano 20207, la realizan para la

Universidad Técnica Nacional y optan por el grado de Licenciatura en Contaduria Publica.

El objetivo general de esta investigacion es: “Medir el impacto financiero a partir de un
analisis integral de las operaciones en el Departamento de Logistica para el fortalecimiento

de los procesos de Sea Cargo Logistics de Costa Rica S.A. en el afio 2020.” (p. 17)
Los siguientes son sus objetivos especificos:

Describir los procedimientos operativos del Departamento de Logistica en la empresa
Sea Cargo Logistics de Costa Rica S.A. Aplicar un andlisis integral financiero.
Elaborar una propuesta con recomendaciones para el fortalecimiento de los procesos

adecuados y la rentabilidad. (Lopez ef al., 2021)

La metodologia que se emplea es mixta, la cual permitio el andlisis y la interpretacion de
los datos numeéricos, asi como la evaluacion de los procesos de la empresa y su relacion en

las finanzas, con el objetivo de medir el impacto.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Lopez et al. (2021) indican que:

Al relacionar las investigaciones consultadas, se detecta que existe una notoria
debilidad de las empresas en sus sistemas de control interno, asi como una necesidad
de mejorar los procedimientos, con el fin de obtener un mayor control, en busca de

que estos vayan de la mano con los modelos contables, para obtener mejores



resultados, asi como un aumento en el aprovechamiento de los recursos de la empresa

y del capital humano. (p. 69)
Para lo anterior Lopez ef al. (2021), recomiendan:

Un sistema de control o supervision, con el objetivo de minimizar los riesgos
financieros y operativos implicitos en los procesos como recepcion de las facturas del
proveedor, entrega de las compras a cuentas por pagar en tiempo oportuno; liberacion
de embarques (confirmando créditos y cobranza); verificacion de la relacion costo-
venta; revision, cierre y archivo de los expedientes, entre otros, pues todos estos

representan un riesgo alto y carecen de controles. (p.72)

Finalmente, el proyecto presentado logrd con su objetivo principal demostrar la debilidad
que tenia la compaiiia en el manejo de control interno de procesos y la utilizacion de sus
recursos financieros, por medio de una analisis detallado que brind6 los puntos de mejora,

ademas se le brind6 recomendaciones para mejorarlo.

La sexta tesis nacional consultada es la de Espinoza et al., (2021) con el tema de
“Propuesta de Gestion Financiera para la empresa Startx Consulting S.A.” la realizan para la

Universidad Nacional y optan por el grado de Licenciatura en Administracion de Empresas.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar la gestion financiera que utiliza la
empresa StartX Consulting S.A. para su permanencia en el mercado de TI durante el periodo

del 2016 - 2020.” (p. 18)
Los siguientes son sus objetivos especificos:

Describir la gestion financiera utilizada por la empresa StartX Consulting S.A. para
la administracion de sus recursos durante el periodo comprendido entre el 2016-2020.
Comparar los estados financieros de la empresa StartX Consulting S.A. por medio de
razones financieras para la descripcion de su desempefio durante el periodo
comprendido entre el 2016-2020. Valorar los factores financieros que utiliza la
empresa StartX Consulting S.A. para la toma de decisiones durante el periodo

comprendido entre el 2016-2020. (Espinoza et al., 2021, p.18)

La metodologia que se emplea es cualitativa ya que se tomaron cada una de las variables



presentadas en los objetivos y se analizaron con la informacion de la empresa.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Espinoza et al. (2021), indican que:

De acuerdo con los estudios realizados a los estados financieros, se concluye que la
empresa StartX Consulting, presenta una disminucion en la capacidad de liquidez a
partir del afio 2018, generada por un descenso en el capital neto de trabajo que a la
vez, conlleva a una disminucion en la capacidad de crecimiento de la empresa, al
contar con menos recursos para llevar a cabo el desarrollo de sus operaciones, en
cuanto al rango del indice de solvencia, este se ve afectado al encontrarse por debajo
del nivel 6ptimo como resultado de la disminucion en el flujo de caja y poca

generacion de dinero en efectivo en el corto plazo. (p. 79)

Para lo anterior Espinoza et al., recomiendan: “Es importante que la empresa analice la
opcion de realizar un mejor control financiero de tal manera, que se produzca un incremento
en la capacidad de generar dinero en efectivo a corto plazo para cumplir con sus obligaciones

financieras.” (p. 86)

En definitiva, esta investigacion alcanzd su objetivo general realizando un estudio
detallado de los estados financieros de la compaiiia lo cual permitio tener una mejor imagen

de su estado con respecto a las finanzas, se determind que debe tener mejor control financiero.

La séptima tesis nacional consultada es la de Castillo e al. (2022), con el tema de
“Propuesta de Estrategia de Administracion del Capital de Trabajo para la Empresa Meriche
Dota Brewery” para la Universidad de Costa Rica y optan por el grado de Licenciatura en

Direccion de Empresas.

El objetivo general de esta investigacion es: “Analizar la gestion del capital de trabajo de
la empresa Meriche Dota Brewery, para la formulacion de estrategias administrativas y
financieras que mejoren la eficiencia en la administracion de los activos y los pasivos de

corto plazo” (p. 14)
Los siguientes son sus objetivos especificos:

Contextualizar conceptos tedricos para el estudio que se planted, asi como la industria



de bebidas alcoholicas. Describir los antecedentes y la situacion actual de la empresa
Meriche Dota Brewery, el entorno en que opera, las caracteristica de este y su
estrategia de negocio actual. Evaluar la forma en la que la empresa Meriche Dota
Brewery obtiene la informacion financiera actualmente, como se presenta a sus socios
y qué sistema contable utiliza. Analizar la administracion de los recursos que
componen el capital de trabajo de la empresa en la actualidad. Formular estrategias
administrativas y financieras que mejoren la gestion de los activos y los pasivos de
corto plazo. Proponer conclusiones y recomendaciones de mejora derivadas del
analisis del capital de trabajo de la empresa Meriche Dota Brewery. (Castillo et al.,

2022, p.15)

La metodologia que se emplea es mixta, inclindndose hacia lo cualitativo ya que se
dividi6 de la siguiente manera: el estudio de una estrategia de administracion del capital de
trabajo se realizd de forma cuantitativa y el otro aspecto fue el analisis del entorno para esto

se realizo de forma cuantitativa.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Castillo et al. (2022) indican que:

En el momento de formular estrategias administrativas y financieras para mejorar la
eficiencia de la gestion de activos y pasivos de corto plazo se crea una propuesta de
gestion de capital de trabajo, que culmina en la creacion de una herramienta de
registro contable. Para la propuesta de capital de trabajo se sugieren lineamentos de
control y registro de inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagar, manejo de
efectivo y caja chica. Estos lineamientos se crearon como una recomendacion para

optimizar y efectivizar los recursos con los que cuenta actualmente la empresa.

(p.123)

Para lo anterior Castillo et al. (2022), recomiendan: “Aplicar la herramienta creada y
propuesta en el trabajo, para el eficiente control de inventarios, facilitar el registro confiable

de las entradas y salidas de efectivo, inventarios, insumos, entre otros” (p. 125)

Por tultimo, esta investigacion logro darle a la compaiiia una perspectiva mas clara sobre

el manejo de sus recursos humanos como capitales, lo cual permitié generar estrategias para



un mejor manejo de los recursos financieros, ademas, se le recomendaron herramientas que

pueden ser de provecho para la empresa en este aspecto.

La octava tesis nacional consultada es la de Chacon et al., (2021) con el tema de
“Analisis de los Estados Financieros de la Empresa Centurion Infinite del Periodo 2015-
20207, para la Universidad Nacional y optan por el grado de Licenciatura en Administracion

con énfasis en Gestion Financiera.

El objetivo general de esta investigacion es: “Evaluar el comportamiento financiero de la
empresa Centurion Infinite, con el fin de diagnosticar sus resultados en las cuentas de bienes
y servicios, utilizando herramientas de andlisis financiero aplicadas a los estados financieros

del periodo 2015-2020” (p. 4)
Los siguientes son sus objetivos especificos:

Estimar las variaciones porcentuales en los resultados financieros de la empresa
Centurion Infinite para la interpretacion de los cambios de mayor relevancia en sus
resultados, mediante el analisis de los estados financieros de la misma, del periodo de
estudio. Calcular los niveles de liquidez, rentabilidad y endeudamiento; para la
obtencion de los resultados de la condicion financiera de la empresa, mediante la
aplicacion de razones financieras a los estados del periodo 2015-2020. Interpretar la
situacion financiera actual de la empresa, con el fin de la generacién de
recomendaciones basadas en sus resultados, a través del estudio de su desempefio en

el periodo de estudio. (Chacon et al., 2021, p. 4)

La metodologia que se emplea es cuantitativa ya que se aplica en el area financiera de la
empresa, debido a la naturaleza de analisis de estados financieros para determinar el motivo

de las fluctuaciones presentadas.

Se obtuvo la siguiente conclusion dando respuesta al objetivo general de la investigacion,

cuando Chacén et al. (2021), indican que:

Luego del estudio efectuado a los estados financieros (balances generales y estados
de resultados), en conjunto con la aplicaciéon de los instrumentos, el equipo

investigador logra analizar la situacion generalizada de la empresa. Se puede concluir



que esta muestra un comportamiento financiero favorable, puesto que logra mantener
buen nivel de utilidades, que verdaderamente crecen con cada afio; adicionalmente
todos los instrumentos arrojan resultados positivos (inclusive aquellos que tienen un
resultado algo bajo, no representan una situacion negativa). Este comportamiento
denota un buen manejo de recursos y administracion generalizada de la empresa, en

conjunto con buena planificacion estratégica. (p. 108)
Para lo anterior, Chacon et al. (2021), recomiendan:

Realizar un andlisis de la cartera de clientes, y compararlo con los productos que
tienen mayor venta. Al poder analizar cudles clientes estan comprando mas, tanto en
términos de cantidad de compras como en monto total de compra y de cual producto
o servicio, se puede saber en qué area se pueden enfocar esfuerzos para continuar
creciendo, y en cudl se debe asesorar qué hacer para mejorar; o bien si tiene sentido

mantenerla, con base en sus rendimientos historicos. (p. 113)

Para concluir, la investigacion presentada logré cumplir con su objetivo general al realizar
un estudio minucioso del estado de la compaiiia, y se comprueba que el estado y el manejo
de esta en los ultimos afios ha sido favorable, por lo cual se les recomienda tener un mejor

manejo de cartera de clientes para asi poder generar mas utilidad.



CAPITULO II: MARCO TEORICO

Segun Mendoza et al. (2023)

La funcidon del marco teodrico es esclarecer los conceptos que se manejan en la
investigacion. Se entiende que el marco teorico es un conjunto de informacion
recopilada para precisar las caracteristicas del objeto de estudio. Se realiza para situar
el problema dentro de un conjunto de conocimientos que permitan su percepcion de

manera adecuada.

En este capitulo se presentaran los principales enfoques y conceptos relacionados con el
analisis financiero que sostendran la investigacion, lo cual permitira obtener una base so6lida
para el analisis de la informacion de la compaiiia y los resultados de este mismo. Ademas, se
expondran las principales variables e indicadores fundamentales para el proyecto, ya que esto

facilitard la comprension y relevancia del estudio que se llevard a cabo.

Concepto de Rentabilidad

Tal y como indica Sevilla (2024): “La rentabilidad es basicamente lo que se gana de una
inversion. Es crucial tanto para inversores como para las empresas, porque muestra qué tan

bien va una inversion y si una empresa esta utilizando bien su dinero.”

Obtener un margen de ganancia después de una inversion, ya sea pequefia o grande, es
de suma importancia y beneficioso para las compaiiias en la actualidad, ya que hace
referencia a la capacidad de obtener ganancias después de un proyecto o trabajo realizado.
En el caso de las empresas constructoras se puede considerar que un proyecto fue rentable
cuando los ingresos que se obtuvieron de este superan el monto de los costos de operacion,

materiales y mano de obra.

Segun Aguirre et al. (2020)
La rentabilidad como un indicador amplio e importante a nivel mundial, permite que

bajo su analisis financiero se tenga una valoracion a una empresa sobre la capacidad



que tiene para generar beneficios y asi financiar sus operaciones. De este modo tener
un diagnostico sobre la situacion de una empresa, permite a los directivos tomar
decisiones acertadas, teniendo en cuenta que una decision incorrecta provocara

graves problemas que se veran afectados en la mejora de la economia de la empresa.

Tal y como se mencion6 anteriormente el analisis de rentabilidad es de suma importancia
y relevancia para las compafias actualmente, ya que los costos, tanto de inversion como
materias primas, han ido variando mas de lo normal debido al tipo de cambio. Este anélisis
ayudard a la compafiia a garantizar la inversion en proyectos a largo plazo y junto con eso el
crecimiento de esta, ademas que facilitara la planificacion de inversiones, toma de decisiones

y optimizar el uso de materiales y los recursos financieros.

Concepto de Eficiencia Financiera

Segun Balseiro et al. (2020):

El concepto de eficiencia viene dado como la relacion entre las entradas (input) y las
salidas (output) de un sistema productivo, expresado como una proporcion. Este
concepto indica una optimizacioén de los recursos empleados para la obtencion de

unos resultados establecidos.

Este concepto se refiere a la capacidad que tiene la empresa gestionar y utilizar sus
recursos de la mejor manera con el objetivo de lograr resultados beneficiosos. Para que una
empresa sea financieramente eficiente debe maximizar sus ganancias y minimizar sus gastos.
En el caso de una empresa constructora, la eficiencia financiera implica gestionar
correctamente costos de materiales, mano de obra, tiempos de ejecucion y financiamiento
para garantizar obtener utilidad después de realizar los proyectos, cabe recalcar que es de

suma importancia que no se comprometa la calidad de las obras a realizar.



Relacion entre ambos conceptos

Después de la definicion de estos dos conceptos se puede notar que estan severamente
relacionados ya que una empresa que administra bien sus recursos (eficiencia financiera)

tiene mas probabilidades de generar mayores ganancias (rentabilidad).

En otras palabras, una empresa puede ser rentable, pero si no maneja bien sus recursos,
podria perder oportunidades de mejorar sus niveles de ganancia o incluso enfrentar
problemas financieros en el futuro. Por otro lado, una empresa financieramente eficiente
puede operar con costos reducidos, pero si no genera suficientes ingresos, su rentabilidad

sera baja.

En el caso de una empresa constructora la eficiencia financiera es el medio para obtener
una mayor rentabilidad ya que asi aumentara su estabilidad econémica e incluso hasta el

crecimiento de la compafia.

Para poder evaluar de la mejor manera la rentabilidad y la eficiencia financiera de
COSTACON, lo primero que se debe realizar es un analisis financiero para asi poder
comprender la situacion actual de la empresa, ese serd el punto de partida para esta

investigacion.

Planificacion financiera.

Segun Nifio & Martinez, (2021)
La planeacion financiera es un proceso que da foco, direccion y significado a cada
una de las decisiones financieras que se tomen a lo largo de la vida; y se logra
mediante varias etapas: se debe partir de un diagnostico de la situacion financiera
actual y de los objetivos financieros que se quieren alcanzar, en el corto, mediano y
largo plazo; para luego, determinar las prioridades y establecer un plan de inversion
(econdmico), el cual se debe monitorear sistematicamente con el fin de ajustarlo

dependiendo de los objetivos que se quieran lograr.



Tal y como indican Nifio y Martinez (2021), la planificacion financiera es un proceso
estratégico que consiste en definir, organizar y gestionar de manera anticipada los recursos
econémicos de una empresa, persona u organizacion, con el objetivo de alcanzar metas

financieras especificas en el corto, mediano y largo plazo.

El proceso de planeacion financiera implica la elaboracidon de presupuestos, proyeccion
de ingresos y gastos, la estimacion de necesidades de financiamiento, la administracion de
riesgos, y la definicion de estrategias de inversion y ahorro. Ademas, no solo busca optimizar
el uso de los recursos disponibles, sino también preparar la organizacioén para enfrentar
eventualidades que se den en un futuro y, de esta manera, se pueda aprovechar las

oportunidades de crecimiento y mantener la estabilidad econémica a lo largo del tiempo.

En sectores como la construccion, donde los flujos de caja son variables y los proyectos
requieren grandes inversiones iniciales, una planificacion financiera eficiente es de suma

relevancia para asegurar el éxito y la sostenibilidad de la empresa.

Analisis Financiero
De acuerdo con Fernandez C., (2020)
El anélisis financiero comprende un conjunto de técnicas utilizadas para diagnosticar
la situacion y perspectivas de la entidad, mediante la utilizacion de indicadores y
razones financieras. El andlisis financiero permite evaluar la situacion actual y pasada

de una organizacion, y prever asi su evolucion.

Tal y como se menciond previamente, el analisis financiero es un proceso que permite
evaluar la situacion econdmica y el desempeiio financiero de una empresa, a través del
estudio detallado de sus estados financieros, indicadores clave y otros datos econdmicos
relevantes. Su objetivo principal es brindar informacion Util para la toma de decisiones,
permitiendo que la empresas pueda optimizar el uso de sus recursos y mejorar su rentabilidad
y sostenibilidad para un futuro. Ademas de que ayuda a detectar problemas como los riesgos

financieros e identificar las areas de mejora en la compaiiia.

En el caso de esta investigacion el andlisis financiero se basara en la interpretacion de

estados financieros como lo son: el balance general, el estado de resultados y el flujo de caja.



Se puede concluir que el analisis financiero es una herramienta esencial para la gestion
empresarial, la cual proporciona informacién clave para mejorar la eficiencia y rentabilidad

de cualquier compaiiia.

Razones financieras

Segun Somosierra (2024): “Las razones financieras son herramientas fundamentales
para analizar la situacién econdmica y el rendimiento de una empresa, estas razones son
claves para los empresarios, inversores y gerentes que desean tomar decisiones informadas

sobre su operacion y desarrollo”.

La razones financieras son indicadores que se pueden utilizar para el andlisis y la
evaluacion de la situacion econdmica y el desempeilo de una compania, ayudan a los
inversionistas, administradores y analistas financieros a tomar decisiones informadas sobre
la rentabilidad, liquidez, solvencia, eficiencia y apalancamiento de una organizacion. Se

obtienen principalmente a partir del Balance General y el Estado de Resultados.

Otra definicion muy acertada de razones financieras es la de Gitman & Zutter, la cual

estd presente en su libro Principios de Administracion Financiera:

El andlisis de razones financieras involucra métodos de célculo e interpretacion de
razones financieras para analizar y vigilar el desempefio de la compaiiia. Las fuentes
fundamentales de informacion para llevar a cabo el analisis de razones financieras
son el estado de pérdidas y ganancias, asi como el balance general de la empresa.

(Gitman & Zutter, 2016, p. 69)

Para realizar un andlisis financiero se deben tomar en cuenta las razones financieras, para
que este analisis sea mas preciso y de los resultados de la manera mas eficiente posible. A

continuacion, se presentaran las razones financieras.



Razones de Liquidez

Tal y como indican Gitman & Zutter, (2016, p. 73) la liquidez de una compafiia se mide
en funcidn de la capacidad que tenga para cumplir con las obligaciones en un corto plazo. En
otras palabras, las razones de liquidez son indicadores financieros que miden la habilidad de
una empresa de pagar deudas o cumplir con el pago de algun tipo de compromiso que este

pronto a vencer.

Estas razones son fundamentales para evaluar la solvencia operativa de una empresa y
su resistencia ante situaciones de presion financiera a corto plazo. Un nivel adecuado de
liquidez indica que la empresa puede operar de manera estable sin depender excesivamente

de financiamientos externos de emergencia.

De acuerdo con Gitman y Zutter, existen dos medidas basicas para la liquidez las cuales
son: la razén circulante y la razén rapida (prueba del acido). A continuacidn, se presentaran

cada una de ellas:

Razon Circulante:
Esta es una de las razones financieras mas importantes, ya que mide la capacidad de la

empresa para cumplir sus obligaciones de corto plazo.

Su formula es la siguiente:

Formula 1. Razon Circulante

Razon de circulante = Activos corrientes -+ Pasivos corrientes

Si el resultado de esta operacion da un monto alto significa que hay un grado mayor de
liquidez en la compaiiia, aunque este puede estar sujeto a la interpretacion, ya que la liquidez
depende de varios factores dentro de la compaiiia y no para todas las empresas se interpretara
de la misma manera. Estos factores pueden ser el tamafio de la empresa y acceso a

financiamiento.



Razoén rapida (prueba del acido):

Esta razon es un poco similar a la presentada anteriormente, la unica diferencia que
presenta es que en esta se excluye el inventario, que por lo general tiende a ser el activo

corriente con menos liquidez. (Gitman & Zutter, 2016, p. 74)

En otras palabras, mide la capacidad de la empresa para pagar sus deudas inmediatas sin
depender de la venta de inventarios, que pueden ser menos liquidos. Es por lo cual suele ser

un indicador mas estricto que la razon circulante.

Esta razon se calcula de la siguiente manera:

Formula 2. Razoén rapida

Activos corrientes — Inventario

Razo6n rapida = - ,
Pasivos corrientes

Al igual que en la razén presentada anteriormente, el nivel de la razon rapida que la
empresa debe lograr dependera en su gran mayoria de los mismos factores. La razén répida
ofrece una mejor medida de la liquidez general s6lo cuando el inventario de la compatiiia no
puede convertirse facilmente en efectivo. Si el inventario es liquido, la razon de circulante

conforma una mejor medida de la liquidez general de la compaiiia.

Razones de Actividad

Gitman y Zutter (2016, p. 75) definieron las razones de actividad como la velocidad en
que varias cuentas se pueden convertir en ventas o en efectivo, o sea, en entradas y salidas.
Es decir, estos indicadores financieros miden la eficiencia con la que una empresa utiliza sus
activos para generar ventas o ingresos. Estas razones permiten analizar qué tan bien estd
gestionando la empresa sus recursos disponibles, como inventarios, cuentas por cobrar o

activos totales, en relacion con el volumen de operaciones.

Gitman y Zutter indicaron que existen cuatro métodos para medir la actividad de las

empresas, a continuacion, se presentara cada uno de ellos con su respectiva formula:



Rotacion de inventarios:

La rotacion de inventarios mide la actividad o liquidez del inventario de una compaiia;
es decir Mide cuantas veces el inventario se convierte en ventas durante un periodo
determinado. Un valor alto puede indicar una buena gestion de inventarios, aunque valores

excesivamente altos podrian implicar riesgos de desabastecimiento.

La rotacidn de inventarios se calcula con la siguiente formula:

Formula 3. Rotacion de inventarios

Rotacion de inventarios = Costo de los bienes vendidos =+ Inventario

El resultado de esta operacion suele ser mas relevante cuando se estd comparando el
inventario de empresas del mismo sector o cuando se necesite hacer una comparacion de la

rotacion de inventarios de la misma empresa.

Periodo promedio de cobro:

Este también es conocido como la edad promedio de las cuentas por cobrar de una
empresa, o sea, mide cudntos dias, en promedio, tarda la empresa en recuperar su dinero
después de realizar una venta a crédito. Para determinarlo, se divide el promedio de ventas

diarias entre el saldo de las cuentas por cobrar, de esta manera:

Periodo promedio de cobro:

Formula 4. Periodo promedio de cobro

Cuentas por cobrar

Periodo promedio de cobro = — -
Ventas diarias promedio

Cuentas por cobrar

Ventas anuales
365




El resultado de esta operacion de acuerdo con Gitman y Zutter, (2016, p. 76) indicara la
cantidad de dias exactos que la empresa requiere para obtener el pago de sus cuentas por
cobrar. Por ejemplo; si la empresa concede crédito a un plazo de 60 dias y el periodo
promedio de cobro que se obtiene como resultado es de 59 se considera que es un resultado

bastante aceptable.

Periodo promedio de pago:

El periodo promedio de pago, o edad promedio de las cuentas por pagar, se calcula de la

misma manera que el periodo promedio de cobro:

Férmula 5. Periodo promedio de pago

Cuentas por pagar

eriodo promedio de pago = & edio de compras diarias

_ Cuentas por pagar

Ventas anuales
365

La parte complicada de realizar este calculo segun Gitman y Zutter, (2016, p. 77) es
determinar las compras anuales ya que en muchos casos estas son representadas por un

porcentaje dado del costo de los bienes vendidos.

La interpretacion del resultado de esta operacion estd sujeto a las condiciones de crédito
que tenga la compaiiia con ese cuenta por pagar, por ejemplo, si se obtiene un resultados de
90 y las condiciones eran de 30 dias de crédito esto se considerara como un resultado no muy

favorable para la compafiia.

Rotacion de los activos totales:

Este ultimo método indica la eficacia con la que la empresa utiliza sus activos para
generar ventas. En otras palabras, indica cuanto dinero de ventas genera la empresa por cada
monto invertido en los activos totales. Si se obtiene un valor mas alto, este indicard una mayor

eficiencia operativa en la compaiiia.



La rotacion de activos totales se calcula de la siguiente manera:

Formula 6. Rotacion de activos totales

Rotacién de los activos totales = Ventas Totales =+ Activos Totales

Como se menciond anteriormente entre mas alto sea el resultado de esta operacion, se
considera que la empresa es mas eficiente en el manejo y el uso de sus activos, lo cual es de
suma importancia ya que también ayuda a identificar si las operaciones de la compaiiia se

han visto afectadas.

Razones de Deuda
Gitman y Zutter, (2016, p. 78) en su libro Principios de Administracion Financiera,
explican que la situacion de deuda de una empresa indica la cantidad de dinero ajeno a la

misma que esta siendo utilizado para generar utilidades.

Estas razones también son conocidas como razones de apalancamiento financiero, son
indicadores que ayudan a medir el nivel de endeudamiento de una empresa en relacion con

sus activos, patrimonio o capacidad de pago.

El objetivo principal de estas es evaluar el grado de riesgo financiero al que la empresa
puede estar expuesta por el uso de capital ajeno para financiar sus operaciones o inversiones.
Ya que, entre mayor es la deuda contraida por la empresa, mayor es su riesgo de caer en

incapacidad para cumplir su compromiso contractual de pago.

Gitman y Zutter ademas sefialaron que existen varios métodos para medir la actividad
de las empresas, a continuacion, se presentard cada uno de ellos con su férmula

correspondiente:

Razoén de endeudamiento:

Esta razén ayuda a medir la proporcion de los activos totales financiada por los
acreedores de la empresa, es decir, indica qué proporcion de los activos de la empresa esta

financiada con deuda.



El resultado de esta razon se interpretard como el porcentaje que la empresa esta
utilizando para financiar sus actividades con capital de terceros, entre mas alto sea este
resultado es mayor la cantidad de dinero que se estaria debiendo y utilizando para el

funcionamiento de la empresa.

Esta razon se calcula con la siguiente formula:

Foérmula 7. Razon de endeudamiento
Razén de endeudamiento = Pasivos Totales + Activos Totales
Si se tiene como resultado 0.50 representado en el porcentaje seria 50%, lo que

significaria que la compafiia ha financiado la mitad de sus activos con deuda lo cual estaria

indicando que tiene un indice alto de endeudamiento.

Razén deuda — capital patrimonial:
La razon deuda — capital patrimonial mide la relacion entre el financiamiento externo y

el financiamiento interno el cual es aportado por los socios o accionistas.

Segun la explicacion de Gitman y Zutter, (2016, p. 80), mide la proporcion relativa de
los pasivos totales respecto del capital en acciones comunes utilizado para financiar los
activos de la empresa, y al igual que en la razon presentada anteriormente, entre mas alto sea

el resultado de la operacion es mayor el apalancamiento financiero de la compaiiia.

La razén deuda-capital patrimonial se calcula con la siguiente féormula:

Foérmula 8. Razon deuda — capital patrimonial

Razon deuda, capital patrimonial = Pasivos Totales - Capital en acciones comunes

Razoén de cargos de interés fijo:

Esta razon también es conocida como la razén de cobertura de intereses, se encarga de
evaluar la capacidad que tiene la compaiiia para realizar los pagos de intereses a los que esta

esta sujeta por algun contrato.



Una cobertura mayor indica una posicion financiera mas solida y menos presion para

cumplir con los pagos de intereses.

Para calcular esta razon se debe utilizar la siguiente formula:

Férmula 9. Razén de cargos de interés fijo
Razoén de cargos de interés fijo = Utilidades antes de intreses e impuestos =+ Interés
Para obtener un resultado favorable de esta operacion se espera que esta sea por lo menos
3.0 o que se esté acercando a 5.0. Por ejemplo, si tiene un resultado menor 3.0 la capacidad

de la empresa para cubrir con el pago de intereses es muy poca; por el contrario, seria si se

obtuviera un resultado cercano a 5.0 0 5.0.

Razoén de cobertura de pagos fijos:

La razén de cobertura de pagos fijos segin Gitman y Zutter, (2016, p. 81) es la encargada
de medir la capacidad de la empresa para cumplir con las obligaciones de pagos fijos. Estos

pueden ser: el capital de un préstamo, el pago de alquiler y dividendos de acciones.

Al igual que la razén de cargos de interés fijo, entre mas alto sea el monto del resultado,
demostrard que la empresa tiene mas capacidad para cubrir los pagos fijos con los que esta

cuenta.

Férmula 10. Razon de cobertura de pagos fijos

La razén de cobertura de pagos fijos se calcula con la siguiente formula:

Utilidades antes de intereses e impuestos + Pagos de arrendamiento

Intereses + Pagos de arrendamiento + {(Pagos decapital + Dividendos de acciones preferentes) * [1/(1 — T)]

Donde T es la tasa impositiva corporativa aplicable al ingreso de la compaiiia. La resta
1/ (1 - T) se incluye para ajustar los pagos de capital y dividendos de acciones preferentes
después de impuestos a su equivalente antes de impuestos. (Gitman y Zutter,2016, p. 81)

Razones de Rentabilidad

Segun Torres, (2021): “Las razones de rentabilidad son una manera de medir la eficiencia



con la que una empresa utiliza sus recursos para generar ganancias. Se trata de un calculo

que determina las relaciones existentes entre los distintos rubros del negocio.”

Las razones de rentabilidad son indicadores financieros que miden la capacidad de una
empresa para generar utilidades a partir de sus ventas, activos, patrimonio u otros recursos
disponibles. Estas razones permitiran evaluar el desempefio financiero de una compaiiia, asi

como su eficiencia.

Continuando con Gitman y Zutter, (2016, p. 82) ellos indicaron que una de las
herramientas mas utiles para evaluar la rentabilidad en relacion con las ventas es el estado de
pérdidas y ganancias de tamafio comun, lo cual es un estado de resultados donde todos los
items se expresan como un porcentaje de las ventas. Ya que con la ayuda de este estado se

pueden realizar comparaciones de desempefio de la empresa entre un afio y otro.

A continuacion, se presentaran varios métodos para medir el rendimiento o la

rentabilidad de una empresa.

Margen de Utilidad Bruta
Segun Cigofia, (2024):
El margen bruto es una métrica fundamental que te indica la rentabilidad de tus
productos o servicios. Muchas empresas piensan que ganan dinero porque venden
mas caro de lo que compran. Pero, si el margen bruto no es suficiente y tiene que
aumentar sus gastos de estructura para satisfacer la demanda, entonces cuanto mas se

venda antes acabara cerrando.

El margen bruto también es un indicador financiero que ayuda a medir la rentabilidad de
la compaiiia, lo hace después de restar los costos directos de produccion (materia prima,

mano de obra directa, etc.).

Este indicador es de suma importancia para las compaifiias ya que si no se tiene un
resultado positivo de este calculo las operaciones de la empresa podrian estar en peligro,
pero, no obstante, tener un margen bruto positivo siempre seran buenas noticias ya que
también es necesario que este margen ayude a mantener los gastos que se deben cubrir en la

compaiiia.



El margen de utilidad bruta se calcula con la siguiente formula:

Formula 11. Margen de utilidad bruta

Ventas — Costo de los bienes vendidos _ Utilidades Brutas

M de utilidad bruta = -
argen de utilidad bruta Ventas Ventas

Margen de Utilidad Operativa
De acuerdo con Ludena, (2021):

El margen operativo es una ratio que cuantifica el porcentaje de ingresos por ventas
que la empresa convierte en beneficios, antes de descontar impuestos ¢ intereses. Para

su calculo se emplean datos referentes a la actividad principal de la compaiiia.

Tal y como se indicé anteriormente, el margen operativo es un indicador financiero que
también ayuda a medir la rentabilidad de una empresa, este la mide después de descontar los
costos de produccion y los gastos operativos, pero antes de restar impuestos e intereses. Es

decir, este margen representa las utilidades puras ganadas por la empresa.

Este margen se calcula con la siguiente formula:

Foérmula 12. Margen de utilidad operativa

Utilidad Operativa
Ventas

Margen de utilidad operativa =

Este margen es igual de relevante que el anterior ya que permite conocer si la empresa
gestiona bien sus costos y sus gastos con los ingresos que maneja, o sea que no cuenta con
ingresos adicionales ademas de que es un detonante para la toma de decisiones, puesto que,
empresas con margenes operativos bajos pueden ajustar sus costos y una empresa que cuenta
con un margen operativo alto hace referencia a que tiene una mayor eficiencia en el manejo

de los recursos.

Margen de Utilidad Neta
Segun Lynch, (2024):

El beneficio neto, también conocido como ingreso neto, muestra la cantidad real de

dinero que gana una empresa después de deducir todos los gastos, incluidos los costos



operativos, impuestos, intereses, depreciacion y amortizacion, de los ingresos totales.
El margen de beneficio neto es una relacion financiera entre el beneficio neto y los
ingresos, y es esencial para comprender si estd haciendo crecer su negocio de manera

sostenible y con espacio para expandirse.

Como lo indica Lynch (2024) el margen de utilidad neta, al igual que los ya mencionados
anteriormente, es un indicador financiero que mide la rentabilidad final de una empresa
después de descontar todos los costos, gastos operativos, impuestos ¢ intereses. Este margen
representa el porcentaje de ingresos que realmente se convierte en ganancia neta para la

compaiiia.

El margen de utilidad neta se calcula utilizando la siguiente féormula:

Férmula 13. Margen de utilidad neta

Utilidad Neta

Margen de utilidad neta:
Ventas

Este margen es muy significativo para el anélisis de las empresas ya que refleja cuanto
dinero en realidad gand la empresa después de un trabajo realizado ademas de que un margen
neto positivo indica que la empresa puede seguir a flote por mucho mas tiempo con la
posibilidad de crecer, ya que los recursos se han manejado de la mejor manera y esto otorga

una buena reputacién a la compaiia.

Ganancias por accion

Las ganancias por accion (GPA) para Gitman y Zutter, (2016, p. 84) es un indicador
financiero de suma importancia para las compafiias ya que este representa el numero de
ganancias obtenidas durante un periodo en especifico, es decir, mide la utilidad neta que le
corresponde a cada acciébn comun en circulacion de una empresa durante un periodo

determinado, generalmente un trimestre o un afo.

Este indicador es fundamental para los inversionistas, ya que permite evaluar la
rentabilidad potencial de sus inversiones en acciones y comparar el desempefio financiero
entre distintas empresas del mismo sector o evaluar tinicamente el desempefio de la empresa

de intereses.



La formula para calcular estas ganancias es la siguiente:

Formula 14. Ganancias por accion (GPA)

Utilidad neta
Numero de acciones comunes en circulacion

Ganancias por accion:

El resultado de esta operacion se puede interpretar como el monto ganado a favor de

cada accion comun en circulacion.

Rendimiento sobre los activos totales

El rendimiento sobre los activos totales (RSA), conocido también como rendimiento
sobre la inversion (RSI), mide la eficacia general de la administracion para generar utilidades

con sus activos disponibles, como lo indican Gitman y Zutter (2016).

Este indicador muestra cudn eficiente es la empresa utilizando sus recursos disponibles

(activos) para producir ganancias.

Y se calcula de la siguiente manera:

Formula 15. Rendimiento sobre activos (RSA)

Utilidad neta

RSA =
Activos totales

El resultado de este calculo se interpreta como el monto ganado por cada inversion

realizada en activos comunes.

Rendimiento sobre el patrimonio

De acuerdo con Gitman y Zutter, (2016, p. 84) el rendimiento sobre el patrimonio (RSP)
mide el rendimiento ganado sobre la inversion hecha por los accionistas comunes en la
empresa. Mientras que el rendimiento siempre sea mayor sobre el patrimonio, se tendran

mejores resultados sobre la rentabilidad de la compaiiia.

Para calcular este rendimiento se utiliza la siguiente formula:

Férmula 16. Rendimiento sobre el patrimonio (RSP)



Utilidad Neta
RSP =

Capital

El resultado se interpreta como la ganancia que se obtiene por cada monto del capital en

acciones comunes.

Razones de Mercado

De acuerdo con Gitman y Zutter, (2016, p. 85) las razones de mercado se relacionan con
el valor de mercado de la empresa medido en funcidn del precio corriente de sus acciones,
con ciertos valores contables. Estas razones son sumamente utiles para los inversionistas y
accionistas de la empresa, ya que le permite evaluar si una accidon estd sobrevalorada,
subvalorada o bien valorada, ademas de medir la rentabilidad esperada de la inversion en

términos del mercado.

A continuacion, se explicaran los dos métodos para medir las razones de mercado de una

compaiiia.

Razén precio / ganancias (P/G)

Esta raz6n ayuda a indicar cuantas veces los inversionistas estan dispuestos a pagar por
cada monto de ganancia obtenida. Un valor alto en esta razon se puede interpretar como
expectativas de crecimiento para la compaifiia, ya que representa la confianza que le tienen

los inversionistas y accionistas al desempefio de esta. (Gitman y Zutter, 2016, p. 85)

La razon de precio/ ganancias se calcula utilizando la siguiente formula:

Formula 17. Razon precio / ganancias (P/G)

Precio de mercado por accion comun

Razén P/G = - —
Ganancias por accion



Razén Mercado / Libro (M/L)

Segun Gitman y Zutter, (2016, p. 86) la razon de mercado / libro ofrece una evaluacion
sobre como ven los inversionistas el desempeno de la empresa. Para esto relacionan el valor

de mercado de las acciones de la compaiiia con su valor (estrictamente contable) en los libros.

Para calcular esta razon lo que primero que se debe hacer es calcular el valor en los libros
por accidon comun, lo cual se determina aplicando la siguiente formula:

Formula 18. Valor en los libros por accién comun

) - , Capital patrimonial accionario
Valor en los libros por accién comtin =

Numero de acciones comunes en circulacion

Luego de obtener el valor en esta operacion se prosigue a realizar el calculo de la razoén

como tal, para lo cual se utiliza la siguiente formula:

Formula 19. Razén mercado /libro (M/L)

Precio de mercado por acciéon comin

Razon mercado/libro = _ — ~
Valor en libros por accién comuin

El resultado de la formula se interpreta como el monto que estan pagando los accionistas
por cada monto del valor en los libros contables. Si se obtiene como resultado un valor mayor
a 1 significa que hay confianza en el mercado por parte de los accionistas, ya que algunas
empresas de las cuales se espera tendran altos rendimientos en relacion con su riesgo, suelen
vender a los multiplos M/L mas elevados. Por tanto, es evidente que los inversionistas ven

bastante positivo el futuro de la empresa con respecto al mercado.

Estados financieros
Segun Fabregat, (2024):
Los estados financieros son informes que resumen la situacion econdmica y

financiera de una empresa en un periodo especifico. Estos documentos, también



conocidos como estados contables, ofrecen una vision detallada de la salud financiera
de la organizacion, facilitando la toma de decisiones estratégicas. Concretamente,
incluyen valiosa informacion sobre activos, pasivos, patrimonio neto, ingresos, gastos

y flujo de efectivo.

Los estados financieros son informes contables que reflejan la situacion econdmica,
financiera y los resultados operativos de una empresa en un periodo determinado. El objetivo
principal de estos es brindar informacion clara, estructurada y confiable sobre el desempefo
financiero de la empresa, lo que ayudara a facilitar la toma de decisiones estratégicas sobre
inversion y financiamiento, ya que estos proporcionan una vision integral de la situacion

financiera con respecto a activos, pasivos y el patrimonio de la compania.

Son documentos fundamentales para evaluar la rentabilidad, eficiencia financiera, la
liquidez y solvencia de la compafiia. Y al mismo tiempo permite que se compare el
funcionamiento y la evolucién de esta con empresas del mismo sector, en un periodo
determinado. Si se les da la interpretacion correcta se obtendran resultados que seran de

beneficio para la optimizacioén de recurso y mitigar riesgos.

Estado de resultados
De acuerdo con Tapia & Reyes, (2021):
El estado de resultados, como su nombre lo indica, este estado desglosa y resume
como se generd el resultado del ejercicio de una empresa en un periodo determinado.
En otras palabras, describe los ingresos y gastos que explican la utilidad generada por

la empresa en dicho periodo.

El estado de resultados es un informe financiero que muestra el desempefio econdémico
de una empresa durante un periodo determinado, este puede ser mensual, trimestral e incluso
anual. El objetivo principal de este informe es presentar detalladamente los ingresos, costos
y gastos de la empresa con el fin de calcular la utilidad o pérdidas que se hayan presentado

durante este periodo seleccionado.

Este estado es de suma importancia para evaluar la rentabilidad y eficiencia financiera



de una empresa. Ademads, permite a inversionistas, gerentes y otras partes interesadas tomar

decisiones estratégicas basadas en el desempefio financiero de la compaiiia.

De la mano de la revision de los estados financieros y el estado de resultados, se debe
llevar a cabo una revision de las razones financieras, ya que estas son también de suma

importancia para evaluar la rentabilidad y la eficiencia financiera de la compaiiia.

Modelo Dupont

De acuerdo con Mira, (2025):
El modelo Dupont es un sistema de andlisis financiero, descompone uno de los ratios
de rentabilidad mas utilizados, la rentabilidad sobre recursos propios (ROE), en
varios componentes que ayudan a estudiar de donde viene la mejora o el deterioro de
la empresa. El estudio de estos componentes ayuda a identificar a lo largo del tiempo
como evoluciona el negocio de una compaiiia, la rentabilidad de sus activos y la

gestion de su endeudamiento.

El propdsito de este modelo es descomponer el Retorno sobre el Patrimonio (ROE) por
sus siglas en inglés que significa: Return on Equity (rentabilidad sobre el capital), sus
principales factores, permitiendo una evaluacion mas detallada del desempeio financiero de

una empresa.

Otra definicion del modelo Dupont es la Gitman y Zutter, (2016, p. 90) donde indicaron
que el sistema de analisis DuPont se utiliza para analizar minuciosamente los estados
financieros de la empresa y evaluar su situacion financiera. Para tal propodsito, fusiona el
estado de pérdidas y ganancias y el balance general en dos medidas sintetizadas de
rentabilidad: el rendimiento sobre los activos totales (RSA) y el rendimiento sobre el

patrimonio (RSP).

Este modelo se calcula utilizando la siguiente formula:

Férmula 20. Modelo Dupont 1

RSA = Margen de utilidad neta X Rotacion de los activos totales



Para la segunda formula de este modelo se debe hacer la sustitucion con las formulas
adecuadas para obtener el margen de utilidad neta y la rotacidon de los activos totales en la
ecuacion, y después de simplificar los resultados de la formula que se dio antes para encontrar
el RSA, lo cual se representa de esta manera, (Gitman y Zutter, 2016, p. 90):

Formula 21. Modelo Dupont 2

Ganancias disponibles Ganancias disponibles
RSA — para los accionistas comunes ¥ Ventas para los accionistas comunes
Ventas Activos totales Activos totales

Esta formula del modelo o anélisis DuPont permitira a la empresa descomponer su
rentabilidad en dos componentes: la rentabilidad sobre las ventas y la eficiencia en la
utilizacion de los activos. Por lo general, cuando una empresa presenta un margen de utilidad
neta reducido, suele compensarlo con una alta rotacion de sus activos totales, logrando asi un
rendimiento aceptable sobre los activos. No obstante, en muchos casos se observa lo

contrario.

Con esto se puede concluir que el Modelo DuPont es una herramienta muy beneficiosa
para analizar la rentabilidad de una empresa. Su enfoque permite desglosar el ROE en tres o
mas componentes clave, facilitando la identificacion de areas de mejora y la optimizacion de

recursos.

Las empresas pueden mejorar su ROE paras tres distintos objetivos como lo es el
aumento del margen neto reduciendo costos, mejorando la rotacion de activos usdndolos de

maneras mas eficientes y optimizando el apalancamiento financiero.

Modelo Dupont Modificado

Continuando con Gitman y Zutter, (2016, p. 92) ellos definieron el Modelo Dupont
Modificado como el segundo paso del sistema Dupont en donde la formula de esta relaciona
el rendimiento sobre los activos totales (RSA) de la empresa con su rendimiento sobre el

patrimonio (RSP). Este ultimo se calcula multiplicando el rendimiento sobre los activos



totales (RSA) por el multiplicador del apalancamiento financiero (MAF), que es la
proporcidn entre los activos totales de la compaiia y su capital en acciones comunes, y se
representa de la siguiente manera:

Férmula 22. Modelo Dupont Modificado 1

RSP = RSA X MAF

Para la segunda férmula que se utilizara en este modelo se debe hacer la sustitucion con
las formulas esenciales para asi poder obtener el RSA y el MAF, y esta se representa con la
siguiente formula.

Formula 23. Modelo Dupont Modificado 2

RSP
Ganancias disponibles Ganancias disponibles
_ para los accionistas comunes Activos totales para los accionistas comunes
Activos totales Capital en Capital en
acciones comunes acciones comunes

Gitman y Zutter, (2016, p. 92) indican que usar el MAF para convertir el RSA en RSP

refleja el efecto del apalancamiento financiero sobre el rendimiento de los propietarios.

El Modelo DuPont Modificado es una version ampliada del tradicional Modelo DuPont,
el cual se disefio para obtener un analisis mas detallado de la rentabilidad de una empresa. El
Modelo Dupont desglosa el Retorno sobre el Patrimonio (ROE) en tres componentes
principales (margen neto, rotacion de activos y apalancamiento financiero), el modelo
modificado presenta una mayor profundidad analitica al incluir dos factores adicionales,
como el impacto de los impuestos y los costos financieros, es decir desglosa el ROE en 5

componentes.

Este modelo es de suma importancia ya que brinda un analisis mas completo del ROE,
ayuda a identificar, de una manera mas precisa, cuales elementos son los que estan afectando
la rentabilidad de la compafiia; asimismo, facilita que se hagan comparaciones entre

compafiias del mismo sector y es relevante para la toma de decisiones.

Analisis de tendencias



El andlisis de tendencias vertical y horizontal es una herramienta fundamental en el
estudio de la situacion financiera de una empresa, ya que, con estas dos tendencias se puede

evaluar la evolucion y composicion de sus estados financieros a lo largo del tiempo.

Analisis Vertical

Segn Sanchez J. D., (2022):
En los Estados Financieros existen diversos tipos de andlisis, entre ellos tenemos el
analisis vertical, el cual permite conocer el peso porcentual de cada partida de los
Estados Financieros de una empresa en un periodo determinado. También se le
conoce como analisis estructural, de los estados financieros o porcentual de base cien.
Su concepto es sencillo, se calculan porcentajes sobre valores totales. De esta forma,

se obtiene el peso que tiene cada parte en el todo.

Tal y como se sefiald anteriormente, el analisis vertical permite evaluar la estructura
interna de los estados financieros de una compafiia en un lapso especifico. Este analisis
facilitard la interpretacion de los activos, pasivos, patrimonio, ingresos y egresos ya que
brinda una perspectiva clara sobre la proporcion que representa cada componente dentro del

total analizado.

Cuando se habla del balance general, este analisis consiste en expresar cada partida como
un porcentaje del total de activos, asi se podra observar como se distribuyen los recursos de

la empresa y como estan siendo financiados

Por otro lado, en el estado de resultados, cada elemento se presenta como un porcentaje
de los ingresos totales o ventas netas, lo cual facilita identificar la participacion relativa de

los costos y gastos en la generacion de utilidades.

El andlisis vertical es una herramienta esencial en la interpretacion de los estados
financieros, ya que permite comprender la proporcion y distribucion interna de los recursos

y resultados de una empresa. Ademas, su implementacion facilita la toma de decisiones



estratégicas y la comparacion con otras empresas del sector, ya que es una técnica clave para

el diagnostico financiero y la planificacion empresarial.

Analisis Horizontal
De acuerdo con Arias E., (2024)
El anélisis horizontal se centra en averiguar qué ha sucedido con una partida contable
en un periodo determinado. Normalmente, se calcula entre dos ejercicios econdémicos
y en el afio natural. Se utilizan valores absolutos y relativos, siendo estos ultimos los

mas utiles para mostrar las variaciones.

El analisis horizontal es una técnica que permite evaluar la evolucion de los estados
financieros de una empresa, esta consiste en comparar las cifras de los diferentes rubros
financieros entre dos o mas periodos consecutivos, con el objetivo de identificar tendencias,
asi como patrones de crecimiento o decrecimiento en ingresos, costos, activos, pasivos y

otros elementos clave.

Este analisis es de gran utilidad para cuando se requiera realizar cambios significativos
en la situacion financiera y operativa de la empresa, en cuanto que muestra como han variado
las partidas contables con el paso del tiempo y permite realizar un seguimiento del
desempefio econdmico y financiero de la empresa, asimismo, aporta puntos de vista para la

toma de decisiones.

Este andlisis en el estado de resultados permite analizar como han evolucionado las
ventas, el costo de ventas, los gastos operativos y la utilidad neta, y en el balance general,
permite observar si los activos, pasivos y el patrimonio han aumentado o disminuido con el

tiempo.
A continuacion, se presentaran los pasos para realizar este analisis:
e Seleccionar dos estados financieros de periodos consecutivos.
e Presentar las cuentas correspondientes a cada estado financiero.

e Registrar los valores netos de cada cuenta en dos columnas, una para cada

periodo, la primera columna debe contener los valores del periodo mas reciente



e Restar los valores del periodo mas reciente a los del periodo anterior

e Por ultimo, se debe dividir el valor del aumento o disminucion entre el valor del

periodo base y multiplicar el resultado por 100.

El analisis horizontal es una herramienta clave en el anélisis financiero, ya que permite
evaluar la evolucion y el comportamiento a través de dos periodos de los elementos contables
de una empresa. La aplicacion de este andlisis brinda informacion valiosa para la gestion, el
control y la toma de decisiones estratégicas, ademas de que contribuye al fortalecimiento de

la planificacion financiera y la mejora continua del desempefio empresarial.

Otros indicadores financieros clave

A continuacidn, se presentaran y explicaran los indicadores financieros clave que se
analizardn para esta investigacion. Estos indicadores fueron seleccionados, debido a que cada
uno de ellos ayuda a medir la rentabilidad y analizar la eficiencia financiera de una compaiiia,
lo cual brindara informacion actualizada y 1til para localizar la areas de mejora en el manejo

de recursos financieros y materia prima.

Costos operativos

De acuerdo con Rosa, (2021), “El costo operativo de una empresa es la suma de todas
las cantidades que deben pagarse para mantenerla en funcionamiento. Estos gastos deben ser

desembolsados incluso si la empresa no realiza ninguna venta en el mes.”

El costo operativo, consecuentemente, incluye todos los gastos que se relacionan con el
funcionamiento de la compaifiia: materia prima, salarios de los empleados, impuestos e

incluso hasta instalacion y servicios publicos.

Cuando se habla del sector de construccidn, los costos operativos son clave para la
rentabilidad y eficiencia financiera de las empresas de este sector. Una gestion eficiente de
estos costos permite reducir gastos innecesarios, optimizar recursos y mejorar los margenes

de beneficio porque, si los costos operativos son muy altos, el porcentaje de ganancia se



reducira afectando la factibilidad de los proyectos.

No obstante, si se tiene una buena planificacién y se presupuestan bien estos costos,
permitiran que la empresa tenga mas en control de los costos que se requieren para cada
proyecto y asi se podran evitar los sobrecostos, los cuales pueden ocasionar pérdidas.
Ademés, esta buena planificacion también ayuda, como se indico, a la toma de decisiones de
la compaiia dado que, con un control adecuado de estos costos, las empresas pueden definir

estrategias para mejorar su competitividad y reducir riesgos financieros.

A continuacion, se presentaran los diferentes tipos de costos operativos que se tiene en

una empresa y estos se basaran en una empresa constructora.

Costos Fijos:

Segun indica Martinez, (2022): “Los costos fijos son todos los gastos que son constantes,
es decir, que no cambian durante un periodo determinado, sin importar el volumen de

produccion.”

Tal y como lo indica Martinez (2022), las empresas deben cubrir los costos fijos
independientemente del nivel de produccion o actividad que se tenga. Estos no varian en el

corto plazo y deben ser cubiertos incluso si la empresa no genera ingresos.

Debido a que estos son primordiales para el funcionamiento de la compafiia y
generalmente estan relacionados con la infraestructura como lo es: alquiler de bodegas para
guardar la maquinaria y oficinas; cargos administrativos como salarios, cargas sociales,
licencias o permisos; igualmente los servicios basicos como: la electricidad, el agua e

internet. A esto se le debe agregar la depreciacion de los activos.

Costos Variables:

De acuerdo con Torres, (2021): “Los costos variables son aquellos que pueden variar
dependiendo de la cantidad de bienes o servicios que una empresa produce. Esto significa que,

cuanto mayor sea el volumen de produccidon, mayor sera el valor de los costos variables”.

A diferencia de los costos fijos, los costos variables aumentan cuando la empresa

produce mas o desarrolla mas proyectos y estos disminuyen cuando la produccion baja. En



una empresa del sector de construccion los costos variables estan ligados con la ejecucion de
cada proyecto, en cuanto dependen directamente de la cantidad de materiales, mano de obra

y otros recursos que se necesiten para la realizacion del proyecto.

Cabe recalcar que estos costos no son recurrentes y solo se dan cuando hay actividad en
la empresa, por lo cual, una de sus ventajas es que se pueden controlar para tener una mejor

gestion de estos y asimismo cooperar con la rentabilidad de la empresa.

Para una empresa constructora los costos variables son los materiales como: cemento,
arena, ladrillos, tuberia, pintura. Luego estd la mano de obra, aqui entraria el salario de las
personas que se requieren especificamente para la realizacion de un proyecto, por ejemplo:
obreros, albaiiiles, electricistas y la cantidad de estos de igual manera dependera de la

magnitud del proyecto.

Por ultimo, se tiene los costos por alquiler de equipo o maquinaria, entre los cuales
pueden estar: retroexcavadoras, griuas, mezcladoras de concreto, compactadoras, andamios.
Estos se alquilan seglin la duracion y lo necesario que sean para el proyecto, ademas, se les

debe agregar los costos de traslado de materiales o del equipo

Costos mixtos:

Segun Westreicher, (1 de mayo, 2022): “Un costo mixto es aquel que tiene un
componente fijo y otro variable, es decir, no se puede eliminar definitivamente y, al mismo
tiempo, incrementa o disminuye conforme aumenta o cae, respectivamente, el nivel de

produccion de la empresa.”

Por tanto, los costos mixtos contienen una parte fija y una parte variable, es decir una
parte del costo permanecera constante independientemente del nivel de produccion que se
esté trabajando en ese momento, mientras que la otra parte del costo estaria variando,

dependiendo del volumen de produccion o la actividad que tenga la empresa.

En el contexto de una empresa constructora se puede ver como con un gasto fijo con un
componente adicional estaria variando seglin la magnitud, duracion o la cantidad de recursos
utilizados en el proyecto. Estos costos cuentan con una ventaja desde la parte variable ya que

de esta se pueden controlar de una mejor manera para disminuir costos.


https://economipedia.com/definiciones/coste-costo.html

Estos son algunos ejemplos de costos mixtos en el sector de la construccion:

En la parte de alquiler de maquinaria y equipos, se tiene la parte fija, la cual es un costo
mensual de alquiler base, incluso si la maquinaria no se usa. El costo variable seria el costo
adicional que se deba pagar por horas de uso que no estaban contempladas. Otros costos
variables que se pueden tener es el pago de los servicios publicos, visto que, mientras el
proyecto esté en ejecucion, estos pueden aumentar. En este punto se pueden ver reflejados
también el pago de horas extras o salarios con bonificacion y el pago del mantenimiento de

los equipos.

Los costos mixtos son clave en la gestion financiera de una constructora, ya que
combinan estabilidad (parte fija) y flexibilidad (parte variable). Un control eficiente de estos
costos permitird optimizar la rentabilidad y mejorar la toma de decisiones, asegurando que la

empresa utilice sus recursos de la mejor manera posible.

Flujo de caja

De acuerdo con Urzua, (2022) “El Flujo de Caja es un reporte financiero que sirve

para diferenciar los egresos de los ingresos de dinero en un periodo determinado.”

El flujo de caja es una de las herramientas mds importantes para saber el estado
financiero de una compaiiia, porque permite que se tenga una vision mas clara donde se
encuentra en términos financieros, en cuanto que, basicamente, la estabilidad de la empresa

depende del flujo de caja.

Este es un influyente muy importante en la toma de decisiones, mds cuando se habla de
una empresa del sector de construccion donde los proyectos suelen tener altos costos iniciales

y largos plazos de ejecucion.

Para el objetivo principal de la presente investigacion, que es analizar la eficiencia y
rentabilidad de la compaifiia y encontrar los puntos de mejora en las areas financieras, este
aspecto es de vital importancia, ya que los resultados del flujo de caja permiten tener la
informacion actualizada sobre los recursos de efectivo en el largo y corto plazo, ademas de

ayudar a que se tenga un mejor control en las finanzas de la empresa.



El flujo de caja estd conformado por tres componentes importantes, los cuales se explican

detalladamente.

Flujo de caja Operativo:
Segun Fernandez J. R., (2023):

El flujo de caja operativo (FCO) es también conocido como operating cash flow en
la terminologia anglosajona. Su calculo nos permite determinar la cantidad de
efectivo que genera la empresa con su operativa comercial normal en un determinado

periodo de tiempo.

Este flujo de caja hace referencia al dinero generado en las principales actividades de la
empresa, se incluye cobros a los clientes, pago a los proveedores, pago de salarios y otros
gastos operativos. Asimismo, es un indicador importante del estado financiero de la empresa
dado que permite determinar el saldo de las entradas y salidas, este puede ser positivo o

negativo.

Cuando se tiene un flujo de caja operativo positivo significa que la empresa esta
generando el dinero suficiente para cubrir sus gastos diarios. Si se obtiene un flujo de carga
operativo negativo significa que la empresa no estd generando el dinero suficiente ni siquiera
para sus gastos diarios. Es importante recalcar que este indicador no mide pérdidas o

beneficios para la compafiia, unicamente un saldo.
Para calcular este flujo de caja, se utiliza la siguiente formula:

(Beneficio antes de impuestos € intereses) + amortizacion + provisiones + cuentas por

pagar — cuentas por cobrar

Flujo de caja de Inversion:

De acuerdo con Dobafio, (2024): “El flujo de caja de inversidon, también conocido como cash flow
de inversion, es un indicador financiero que permite evaluar los movimientos de efectivo

relacionados con las actividades de inversion de una empresa durante un periodo especifico.”

Este componente indica las salidas y las entradas del dinero relacionadas con la compra



y venta de activos en un largo plazo, en esto se incluye la compra de maquinaria, equipos

nuevos o especiales para algin proyecto en especifico.

Este indicador es de suma importancia para entender como la empresa maneja su capital
en términos de inversion, dado que esto incita a su crecimiento y desarrollo a largo plazo.
Por consiguiente, las inversiones de maquinaria o equipo especializado deben ser estudiadas

con cautela antes de hacer una gestion tan significativa para la compaiiia.

Este flujo de caja también ayuda a determinar la capacidad de la empresa para financiar
proyectos, ayuda a la toma de decisiones ya que, gracias al estudio que se hace antes de la

inversion, se identifican los posibles riesgos.
Este flujo se calcula de la siguiente manera:

Flujo de Caja de Inversion: Entradas de efectivo X actividades de inversion — Salida de

efectivo por actividades de inversion.

Flujo de caja de Financiamiento:
Segun Garcia G., (2024):

El flujo de caja financiero puede verse desde dos perspectivas complementarias:
Como clasificacion, representa aquellos cobros y pagos que estan ligados a la
financiacion. También puede considerarse como flujo de caja financiero una
medicion o estimacion del flujo de caja una vez se han tenido en cuenta tanto cobros

y pagos operativos como financieros.

Debido a lo anterior, este flujo de caja indica las entradas y las salidas de dinero
relacionadas con financiamiento como lo pueden ser: préstamos, emision de acciones, pago

de dividendos o deudas.

Cuando se obtiene un flujo de financiamiento positivo significa que la empresa ha
recibido financiamiento ya sea para cubrir algunos gastos o realizar una inversion, cuando se
tiene un flujo de financiamiento negativo lo que indica es que la compafiia estd pagando

deudas o en algunos casos devolviendo capital a inversionistas.

Este flujo de caja se calcula de la siguiente manera:



Flujo de caja de Financiacion: Entradas de efectivo por financiacion — Salidas de

efectivo por financiacion.

Analisis de rentabilidad de costos e ingresos por proyecto

De acuerdo con Sempere, (2023):

El andlisis de rentabilidad de una empresa implica el estudio y la evaluacién de los
beneficios o ganancias generados por una empresa en relacion con los recursos
invertidos. En definitiva, es una herramienta que permite analizar la eficiencia con la

que una empresa utiliza sus activos y pasivos para generar ingresos y beneficios.

Por tanto, el analisis de rentabilidad de los costos e ingresos por proyecto permitird que
se evalue el desempefio financiero individual de cada obra ejecutada por la empresa, para
que, de esa manera, se pueda proporcionar informacion clave para la toma de decisiones

estratégicas.

Este andlisis se realizara mediante indicadores como el margen de beneficio, que muestra
la ganancia obtenida en relacion con los ingresos generados; los costos operativos, los cuales
permitiran identificar el nivel de eficiencia en la gestion de los recursos empleados; y el flujo

de caja, este ayudara a reflejar la liquidez del proyecto y su capacidad para generar efectivo.

Al aplicar estos indicadores, se puede determinar qué proyectos resultaron mas rentables,
cudles presentan mayores niveles de gasto o pérdida, y qué ajustes podrian implementarse
para mejorar la eficiencia financiera en futuras ejecuciones de proyectos similares. Este
enfoque, que se realizard entre los proyectos, fortalecera la planificacion, el control de costos

y la asignacion eficiente de recursos dentro de la compaiiia.

Analisis de sistemas de compras y gestion de inventarios.

El anélisis de los sistemas de compras y la gestion de inventarios es fundamental para
garantizar la eficiencia operativa y financiera de una empresa, especialmente en sectores
como la construccion, donde el control de materiales y suministros se relaciona directamente

con los costos y con el desarrollo eficiente de los proyectos.



Contar con un sistema de compras bien estructurado permite seleccionar proveedores
adecuados, optimizar precios para que de esa manera se pueda asegurar la calidad de los
materiales. Algo similar sucede cuando se tiene una gestion de inventarios efectiva, ya que
esta contribuye a evitar faltantes o excesos que puedan generar pérdidas econdmicas o

retrasos en los proyectos.

Realizar un anélisis de estos procesos permitird identificar oportunidades de mejora en
la planificacion, control y uso de los recursos, lo cual es esencial para aumentar la

rentabilidad y competitividad empresarial.

Seguidamente, se definiran cada uno de los sistemas que se analizaran para esta

investigacion.

Sistemas de compras

Segtn Quiroa, (2021):
La gestion de compras es la adquisicion de bienes y servicios por parte de una
empresa con el propdsito de asegurar su proceso productivo.
Cabe destacar, que la gestion de compras es un proceso bastante complejo para
una empresa. Antes de hacer una gestion de compra es necesario estudiar

el mercado buscando a los mejores proveedores.

Un sistema de compras es el conjunto de procesos, procedimientos y herramientas
utilizados por una empresa para adquirir bienes, materiales, insumos o servicios necesarios
para el desarrollo de sus proyectos. Este sistema comprende desde la identificacion de
necesidades hasta la seleccion de proveedores, la negociacion de precios y condiciones, la
emision de ordenes de compra, el seguimiento de entregas y el control de calidad de los

productos recibidos.

El objetivo principal de este sistema es garantizar que la compaiiia obtenga los recursos

adecuados, en el momento oportuno, al mejor costo posible y con la mejor calidad posible.

Sistema de gestion de inventarios


https://economipedia.com/definiciones/compra.html
https://economipedia.com/definiciones/proceso.html
https://economipedia.com/definiciones/empresa.html
https://economipedia.com/definiciones/mercado.html

De acuerdo con Hearson, (2024): “La gestion de inventario es el proceso de coordinar el
flujo de mercancias en una empresa en un ciclo continuo de pedidos, almacenamiento,

produccion, venta y reposicion de bienes.”

Un sistema de gestion de inventarios es un conjunto de procesos, métodos y herramientas
utilizadas por una empresa para controlar y organizar los materiales que se almacenan y
utilizan en sus proyectos. Este sistema permite registrar las entradas y salidas de inventario,
monitorear los niveles de stock en tiempo real, establecer puntos de reorden, prever
necesidades futuras y evitar tanto el desabastecimiento como el exceso de productos

almacenados.

El objetivo principal de un sistema de gestion de inventarios es asegurarse de que se
cuente con la disponibilidad necesaria de los recursos para que, de esta manera, se pueda
optimizar el uso de espacio donde se guardan los materiales y, asimismo, el capital invertido

en la compra de estos.

Sistemas de licitaciones y cotizaciones

Segun Breia, (2024):

Una licitacion es un proceso formal mediante el cual una entidad, ya sea publica o
privada, invita a empresas o proveedores a presentar propuestas para la adquisicion
de bienes, servicios o la ejecucion de obras. El objetivo principal de una licitacion es
garantizar que la seleccion del proveedor o contratista se realice de manera
transparente, competitiva y basada en criterios objetivos, como el costo, la calidad, la

experiencia y la capacidad técnica.

Cuando se habla de licitaciones se trata generalmente de un proceso mas formal y
reglamentado, comun en instituciones publicas o grandes empresas, donde se invita a

multiples oferentes a presentar sus propuestas en igualdad de condiciones.

En Costa Rica el sistema encargado de este proceso es el SICOP, el cual es una
plataforma para las compras publicas de servicios y productos. Permite a las proveedurias

del Estado realizar las operaciones de compra y venta en forma electronica. La empresa



COSTACON ha participado en varias licitaciones del estado y ha ganado varias de estas

como, por ejemplo: con la UCR y el Poder Judicial.

Por otro lado, las cotizaciones suelen ser mas flexibles y se utilizan para compras de
menor escala o de menor monto, permitiendo asi que se comparen precios y condiciones

entre varios proveedores antes de tomar una decision.

En el sector construccion es de suma importancia contar con un sistema eficaz de
licitaciones y cotizaciones para asegurar la seleccion adecuada de contratistas,
subcontratistas y proveedores de materiales, contribuyendo asi al control de costos, la calidad

de los proyectos y el cumplimiento de los plazos establecidos.

Factores internos y externos que afectan la rentabilidad y eficiencia financiera

La rentabilidad y la eficiencia financiera de los proyectos de construccion estd en la
mayoria de casos determinadas por una serie de factores internos y externos que pueden
impactar  tanto los  costos  operativos como los  ingresos  generados.
Factores internos, como la gestion de recursos, la planificacion financiera y la gestion de la
mano de obra, determinan la capacidad de la empresa para optimizar sus inversiones y

maximizar sus beneficios.

Por otro lado, factores externos, como las fluctuaciones en los precios de los materiales,
la regulacion gubernamental y las condiciones del mercado, pueden generar incertidumbre y
afectar la estabilidad financiera del negocio. Analizar estos elementos permite a las empresas
constructoras como COSTACON identificar oportunidades de mejora y desarrollar

estrategias que fortalezcan su rentabilidad y eficiencia operativa.

A continuacion, se detallaran cada uno de los factores mencionados anteriormente:

Factores Internos

Gestion de Recursos:



De acuerdo con (Hansen, 2024)

La gestion de recursos es el proceso de planificar, programar y asignar previamente
los recursos para maximizar su eficacia.
Un recurso es lo que hace falta para ejecutar una tarea o un proyecto y puede ser el

conjunto de habilidades de los empleados o la adopcion de software.

La correcta administracion de los recursos materiales, financieros y humanos es clave
para optimizar costos y maximizar la rentabilidad. Una gestion eficiente permite que se
controle y que se le dé un uso adecuado a la maquinaria y equipos, evitaran que se den
pérdidas en los materiales de la obra y ademaés ayuda a asignar el personal segun el proyecto,
puesto que, cuando no se administran correctamente los recursos, los costos tienden a

aumentar lo que causa que la rentabilidad del proyecto disminuya.

Planificacion Financiera

Segun Diaz, (2021):
La planificacion financiera consiste en la elaboracion de un presupuesto empresarial
global, teniendo en cuenta los recursos existentes de una empresa y enfocado a

garantizar su viabilidad econdmica y conseguir los objetivos financieros de

rentabilidad a largo plazo, establecidos de antemano.

Como indica Diaz (2021), la planificacion financiera implica proyectar ingresos y

egresos, definir presupuestos y establecer estrategias para mantener la liquidez del negocio.

Para una empresa constructora cuyo objetivo principal es obtener mas rentabilidad y
optimizar sus recursos, debe elaborar presupuestos que sean realistas y que se adapten a cada
proyecto; tener un presupuesto de costos imprevistos y tener reservas de dinero por cualquier
emergencia; asimismo, administrar eficientemente los flujos de caja para evitar problemas
de financiamiento. Una mala planificacion financiera puede generar déficits, retrasos en los

pagos y problemas de endeudamiento.



Gestion de la Mano de Obra
Segtn con Arriagada, (2023):

La gestion de mano de obra es una de las tareas mas importantes en cualquier proyecto
de construccion. Una buena gestion de mano de obra puede ayudar a garantizar que
los proyectos se completen a tiempo y dentro del presupuesto, y que los trabajadores

estén seguros y satisfechos.

La productividad y eficiencia del personal tienen un impacto directo en los costos
operativos y en la ejecucion de los proyectos, mas cuando se habla de una empresa del sector
de construccion. Los factores clave que se incluyen en la buena gestion de mano de obra son
capacitacion y especializacion del equipo de trabajo, de esa manera se estd asegurando que
el trabajo que realicen sea de la mejor calidad posible. Esto va de la mano con la asignacion
de las tareas al personal para evitar ineficiencias en el trabajo, ademas de tener control en los
tiempos de trabajo para que se puedan cumplir con los plazos de entrega en los proyectos.
Un equipo poco capacitado o mal gestionado puede causar retrasos, errores en la obra y

sobrecostos innecesarios.

Factores Externos

Precios de Materia Prima
De acuerdo con Garcia 1., (2024):

El concepto de materia prima hace referencia a todo bien que tenga como finalidad la
transformacion durante un proceso de produccion hasta convertirse en un elemento
de consumo. Muchos de los bienes materiales precisan de una modificacion o

transformacion antes de que pueda ser usado por los usuarios.

Los materiales de construccion representan un porcentaje significativo de los costos
totales de un proyecto. Factores como la inflacidn, la oferta y demanda del mercado, y la
disponibilidad de insumos pueden hacer que los precios varien, afectando la rentabilidad.
Para mitigar este riesgo, las empresas suelen negociar precios con proveedores a largo plazo,
comprar materiales en grandes volumenes para obtener descuentos y diversificar proveedores

para evitar dependencia de un solo mercado.



Tipo de Cambio
Segtn (Scotiabank, 2023)

El tipo de cambio es la tasa a la que una moneda puede ser cambiada por otra. Es un
indicador crucial en los mercados financieros y determina el valor relativo de
diferentes divisas. Se expresa como la cantidad de una moneda que se necesita para

comprar una unidad de otra moneda.

Actualmente en Costa Rica la volatilidad del tipo de cambio ha representado una
problematica constante para muchas empresas y las del sector de construccion se encuentran
entre las afectadas, debido a los montos manejados en los proyectos suelen ser elevados y

con plazos de ejecucion prolongados.

Por lo que aceptar contratos o proyectos cotizados en dodlares conlleva una serie de
riesgos financieros importantes, dado que muchos de los costos operativos, insumos y mano
de obra se deben pagar en colones. Esta diferencia entre la moneda de ingreso y la moneda
de gasto puede generar desequilibrios en la rentabilidad de los proyectos si el tipo de cambio
varia significativamente durante la ejecucion del proyecto, lo cual es algo muy comun

actualmente.

Cuando una empresa acepta un proyecto cotizado en dolares, pero la mayoria de sus
gastos estan en colones, queda expuesta a un porcentaje de pérdida, porque, si durante la
ejecucion del proyecto el tipo de cambio baja, el valor real de los ingresos en ddlares
disminuye al momento de convertirlo en colones para cubrir los costos, lo que puede reducir

drasticamente los margenes de ganancia e incluso generar pérdidas.

Esta situacion ha sido particularmente evidente en los ultimos anos, donde se ha
observado una apreciacion del colon que ha afectado directamente la liquidez y sostenibilidad
de empresas que no cuentan con estrategias de cobertura cambiaria, consecuentemente, el
tipo de cambio es uno de los factores externos con mas relevancia que afectan la rentabilidad

y eficiencia financiera de una empresa constructora.



Condiciones del Mercado

Segtin Moya, (2015)
Se concibe como el ambiente social que facilita las condiciones para el intercambio
de satisfacciones; el ambiente social lo integran los oferentes y demandantes de los

bienes y servicios que entran en una relacion comercial con el fin de buscar la

satisfaccion de la necesidades. (p. 43)

Las condiciones del mercado son uno de los factores externos mas influyentes en la
rentabilidad y eficiencia financiera de los proyectos de construccion. Entre las condiciones
mas influyentes se encuentran aspectos econdomicos, sociales y sectoriales que afectan la
oferta y demanda de servicios de construccion, los precios de venta, la disponibilidad de

proyectos y la competencia en el sector.

La oferta y demanda en el sector de la construccion influye en la rentabilidad de los
proyectos. Durante periodos de alta demanda, los precios de venta aumentan, mientras que,

en recesiones economicas, la reduccion de clientes afecta los ingresos.

Segun Arias, (2024):

La demanda indica que, manteniendo todo lo demas constante, si el precio de un bien
aumenta, la cantidad demandada de ese bien disminuye. Es decir, cuando un producto
es mas caro, menos personas estan dispuestas a comprarlo.

Por otro lado, la oferta establece que, manteniendo todo lo demés constante, si el
precio de un bien aumenta, la cantidad ofrecida de ese bien también aumenta. Esto se
debe a que, cuanto mayor es el precio, mas rentable es para los productores vender

ese bien.

La rentabilidad de los proyectos de construccion también depende de la relacion entre la
oferta y la demanda en el mercado. Por ejemplo, en zonas donde el crecimiento urbano es
muy potente y existe la necesidad de nueva infraestructura las empresas constructoras pueden
incrementar sus precios y mejorar su rentabilidad, porque la situacion y posicion del lugar

(la demanda) se presta para que se pueda llegar a esa medida.



Por otro lado, si hay demasiadas empresas ofreciendo servicios de construccion (oferta)
y pocos proyectos disponibles, los precios bajan debido a la competencia, lo que puede

reducir los margenes de ganancia y dificultar la eficiencia financiera.

Y, por ultimo, se debe tomar en cuenta las preferencias de las personas, ya que
actualmente las tendencias estan en constante cambio y las personas en la mayoria de los
casos prefieren el uso de nuevas tecnologias, como tecnologias renovables o buscan modelos
de edificaciones mas modernos, lo cual puede influir en la toma de decisiones a la hora de

seleccionar una empresa constructora.

Mercado de la construccion en Costa Rica.

Segun la Camara Costarricense de la Construccion (2024), el sector construccion de
Costa Rica mostré un desempefio solido durante los primeros siete meses del 2024
evidenciado por un significativo incremento en la tramitacion de proyectos de edificacion
ante el Colegio Federado de Ingenieros y Arquitectos (CFIA). Entre enero y julio de 2024,
se gestionaron aproximadamente 4.5 millones de metros cuadrados para construccion, lo que

representa un crecimiento del 28% en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Para el 30 de Enero del 2025 la Camara compartié informacion con respecto a lo que se
espera para este afio. Al respecto, la cdmara sefiald que la inversidon en obra publica contintia
en crisis, lo que afecta la competitividad y la calidad de vida y la economia del pais. Ademas
de que la participacion del sector construccion en el Producto Interno Bruto (PIB) ha
disminuido del 5,3% promedio entre 1991 y 2021 a solo un 3,7% en 2024, mientras que la

obra publica paso de representar un 20% de la construccion nacional a solo un 9,5%.

Como se puede observar en los datos presentados anteriormente el sector de la
construccion en Costa Rica ha mostrado sefiales mixtas durante los ultimos afios.
Considerando que muestra un desempefio favorable en los primeros meses del 2024 este
crecimiento evidencia una mayor dinamica en el sector privado, impulsada posiblemente por

proyectos residenciales, comerciales e industriales.

Sin embargo, no pasa lo mismo cuando se habla de las obras del sector publico, en



cuanto se ha visto afectada desde el afio pasado. Esto, muy posiblemente, por lo ultimos casos

de corrupcion que se dieron en el pais con respecto a las empresas constructoras.

Para concluir, los datos presentados revelan una dinamica muy cambiante con respecto
a este sector de acuerdo con el crecimiento de los proyectos privados y la inversion de obra
publica, este ultimo representa un reto muy importante para la generacion de empleo de este
sector, para que, de esa manera, se pueda asegurar un desarrollo sostenible y competitivo del

sector en los proximos afios.

Disponibilidad de Financiamiento
De acuerdo con la UCA, (2022):

Para una empresa es fundamental la disponibilidad de financiamiento a corto plazo
para su funcionamiento. El financiamiento a corto plazo consiste en obligaciones que
se espera que su vencimiento sea menos de un aflo y que son necesarias para sostener
gran parte de los activos circulantes de la empresa, como efectivo, cuentas por cobrar

e inventarios.

El acceso a financiamiento es esencial para la ejecucion de proyectos, ya que muchas
veces las empresas constructoras requieren préstamos para cubrir costos iniciales. La
facilidad o dificultad para obtener financiamiento depende de las tasas de interés de los
bancos y los requisitos de garantias que ofrezca la entidad financiera. Altas tasas de interés
o restricciones en el crédito pueden encarecer el financiamiento y reducir la rentabilidad del

negocio.

Es por lo cual el acceso o disponibilidad de financiamiento es uno de los factores
externos que puede influir en la rentabilidad de una compaiiia, ya que en muchas ocasiones

se quiere de una inversion grande para comenzar el desarrollo de un proyecto.

Regulaciones Gubernamentales

Segtn Kennedy, (2023)

Una regulacion gubernamental es el conjunto de reglas que el organismo rector de un

pais establece para imponer control sobre las diferentes actividades que se realizan



en el pais o la conducta de sus ciudadanos. La regulacion gubernamental también
dicta la direccion en la que opera una industria. Por ejemplo, la regulacion
gubernamental puede establecer limites legales sobre como operan ciertas empresas

y el tipo de bienes disponibles en el mercado en un periodo determinado.

El marco legal y normativo impone obligaciones a las empresas constructoras que
pueden impactar sus costos y tiempos de ejecucion. Estas regulaciones incluyen: las licencias
y permisos de construccidon que sean necesarias para empezar un proyecto, normas
ambientales y de seguridad laboral. También son influyentes, ya que, si no se tienen en cuenta
o al dia no se puede llevar a cabo la ejecucion del proyecto, ademas a esto se le debe sumar

los impuestos y cargas tributarias sobre la actividad constructora.

El incumplimiento de estas regulaciones puede generar sanciones, retrasos en las obras
e incluso hasta costos adicionales en los proyectos, por tanto, son de suma importancia y se
deben tener en cuenta en todo el proceso, desde cuando se toma la decision de optar por el

proyecto.

Los factores internos y externos juegan un papel fundamental en la rentabilidad y
eficiencia financiera de las empresas constructoras. Mientras que la gestion interna puede
optimizarse a través de estrategias adecuadas, los factores externos requieren un andlisis
continuo del mercado y politicas de mitigacion de riesgos. Esto permitira mejorar la toma de

decisiones y garantizar la sostenibilidad financiera de los proyectos.



CAPITULO III: MARCO METODOLOGICO

En este capitulo de la investigacion se presenta uno de sus puntos clave e importantes.
El marco metodologico es una seccidon esencial de un proyecto de investigacion, debido a
que define el enfoque, los métodos y las técnicas que se utilizaran para recolectar, analizar y
procesar la informacion necesaria que permita responder a los objetivos planteados. En otras
palabras, establece el procedimiento a seguir para llevar a cabo la investigacion de manera

estructurada y valida.

Segtn Ortega, (2024):
Un marco metodoldgico es una estructura o conjunto de reglas y principios que guian

el proceso de investigacion. Es como un mapa que ayuda a los investigadores a

planificar y llevar a cabo su estudio de manera organizada y sistematica.

Asi como se ha explicado, este capitulo sera un mapa que guiard la investigacion hacia
el mejor enfoque para ser desarrollada, asi mismo ayudara a identificar las herramientas para

recolectar y analizar toda la informacion.

Referente
Informacion de empresa
A continuacion, se presenta una vision detallada sobre la empresa COSTACON, donde
se dara a conocer su identidad, mision, vision, servicios y valores. Conocer la informacion
general de la empresa es fundamental para comprender su estructura, su impacto en el sector
de la construccion y los factores que influyen en su desempefio financiero. Esta informacion
servird como base para el andlisis de rentabilidad y eficiencia financiera, lo cual permitira

identificar los elementos clave que afectan su gestion y desarrollo en el mercado.



Historia General

La empresa COSTACON es conocida en el sector de la construccion y consultoria del
pais ya que tiene 20 afios de trayectoria como contratista de obra publica. Su cédula es

juridica 3-101-388103, con una sede unica ubicada en Cartago, Costa Rica.

Estas dos décadas se han encargado de ofrecer soluciones integrales para el desarrollo
de proyectos de infraestructura. Con una amplia experiencia en el mercado, la empresa se
especializa en la ejecucion de obras civiles, edificaciones, urbanismo, garantizando altos

estandares de calidad y cumplimiento de normativas vigentes.

Ademéds, han realizado obras para entidades publicas como la UCR (Universidad de

Costa Rica), el Poder Judicial y en varias escuelas y colegios alrededor del pais.

Es una empresa que se ha comprometido siempre con la excelencia de sus proyectos para
la satisfaccion de sus clientes, COSTACON también se distingue por contar con un equipo
de profesionales altamente capacitados y por el uso de tecnologia avanzada en cada etapa del
proceso constructivo, lo cual es una ventaja actualmente en el sector de la construccién en el

pais.
Mision

Brindar soluciones integrales en construccion, con altos estdndares de calidad,
sostenibilidad e innovacion, asegurando la satisfaccion de nuestros clientes a través de un

equipo comprometido y profesional.

Vision

Ser una empresa lider en construccion, reconocida por nuestra solidez, compromiso con
la sostenibilidad y capacidad de entregar proyectos que superen las expectativas de nuestros

clientes, dejando un impacto positivo en la comunidad.

Valores

e (alidad: Nos esforzamos por entregar proyectos con los mas altos estandares

técnicos y de seguridad.



e Compromiso: Cumplimos con nuestros clientes, colaboradores y comunidad,

garantizando transparencia y responsabilidad en cada obra.

e Responsabilidad: Actuamos con ética y compromiso en cada etapa del proceso

constructivo.

e Sostenibilidad: Promovemos practicas de construccion que minimicen el impacto

ambiental.

e Eficiencia: Optimizamos nuestros procesos para entregar proyectos en tiempo y

forma.

Enfoque de la investigacion
A continuacidn, se presenta el enfoque de la investigacion y el marco metodologico
utilizado, ya que este enfoque va a indicar el proceso investigativo para poder contestar los

objetivos y a la vez profundizar sobre el tema de estudio.

Enfoque Cuantitativo
Segun Arteaga, (2020)
Los métodos cuantitativos se centran en mediciones objetivas y analisis estadistico,
matematico o numérico de los datos recopilados mediante encuestas, cuestionarios y
encuestas, o mediante el uso de técnicas informéaticas para manipular los datos
estadisticos existentes. La investigacion cuantitativa se centra en recopilar y

generalizar datos numéricos entre grupos o explicar un fenomeno en particular.

Consecuentemente, el enfoque cuantitativo tiene como objetivo principal la recopilacion
y analisis de informacion y datos numéricos. Este se utiliza para describir los fendémenos en
el proyecto, probar las hipotesis que se plantean en el proyecto ademas de que ayuda a

establecer relaciones entre las variables, para esto se utiliza herramientas estadisticas.



Enfoque Cualitativo

De acuerdo con Narvaez, (2023)

El método de investigacion cualitativo es un método o proceso de investigacion que
busca la comprension profunda de un fenomeno dentro de su entorno natural. La
investigacion cualitativa, a diferencia de la cuantitativa, se centra en el “por qué” en
lugar del “qué” y basicamente se enfoca en recopilar datos que no son numéricos.
Este se basa en métodos de recoleccion de datos més enfocados en la comunicacion

que en los procedimientos logicos o estadisticos.

Dicho lo anterior se puede indicar que el enfoque cualitativo es un método de
investigacion que busca comprender los fenomenos de las investigacion a través del andlisis
del significado, percepciones y experiencias. La diferencia con el cuantitativo es que este se
basa en la informacion descriptiva obtenida mediante entrevistas, grupos focales o analisis

de documentos y no en datos exclusivamente numéricos.

Enfoque Mixto
Seglin Medina ed al., (2023)
La investigaciéon mixta es un enfoque metodoldgico que combina tanto métodos
cuantitativos como cualitativos en un solo estudio o serie de estudios. Este enfoque
se ha vuelto cada vez mas popular en diversas disciplinas, ya que ofrece la posibilidad
de abordar preguntas de investigacién complejas y proporcionar una comprension

mas completa y profunda de los fendémenos estudiados.

Este enfoque, por tanto, permite aprovechar las ventajas de ambos métodos tanto el
cuantitativo como el cualitativo, de esa manera se puede integrar el analisis numérico y
estadistico con la exploracion de significados, percepciones y contextos. El objetivo principal
de este es brindar una comprension mas profunda y detallada de un fenomeno, combinando

ambos métodos.



Tipo de Investigacion

Para llevar a cabo una investigacion solida y bien fundamentada, es necesario
comprender los diferentes tipos de investigacion que pueden aplicarse segun el enfoque y los
objetivos del estudio. Cada tipo de investigacion ofrece metodologias y técnicas que permiten

recolectar, analizar e interpretar datos de manera adecuada.

En el caso de esta investigacion se estard utilizando el enfoque cuantitativo ya que es el
que mas acopla a los temas financieros, por el analisis de los datos numéricos brindados por

la empresa.

Segun Sudrez, (2023):
Los tipos de investigacion son las maneras en las que un estudio se puede abordar en
concordancia con los aspectos que lo definen, tales como el titulo, la profundidad,
objetivos, tratamiento de la muestra y los datos, tipo de inferencia, manipulacion de
las variables, temporalidad, entre otros.
En este sentido, la adecuada escogencia de un tipo de investigacion permitira mejorar
la comprension del tema que se estudiando, siendo crucial para aplicar los procesos

de recoleccion de datos que sean mas efectivos.

Para la realizacion de este proyecto de investigacion, como se indico, se utilizara el
enfoque cuantitativo ya que, para llevar a cabo un andlisis de rentabilidad y eficiencia
financiera en los proyectos de construccion de la empresa COSTACON, este es el mejor
enfoque, en cuanto que el estudio se centrara en la recopilacion y andlisis de datos numéricos,
utilizando herramientas estadisticas para evaluar la rentabilidad y eficiencia financiera. A
esto se le sumara la aplicacion de un cuestionario a figuras importantes en la parte financiera
de la compaiia, de modo que también se pueda utilizar la opinién de estos para evaluar la

problematica del proyecto.

Asimismo, permite comprender la rentabilidad y eficiencia financiera de COSTACON
desde una perspectiva integral. Con este enfoque, la empresa podra tomar decisiones mas
informadas, mejorar la gestion de recursos y optimizar su desempefio financiero en proyectos

de construccion.



Poblacion y muestra

A la hora de realizar una investigacion es de suma importancia que se pueda garantizar,
tener validez y confianza en los resultados de esta. Por lo cual, es fundamental que se defina
con mucha precision la poblacion y la muestra del estudio. Seguidamente, se detallan ambos

conceptos, asi como los criterios utilizados para su determinacion en esta investigacion.

Poblacion de la investigacion

Tal y como indica Narvéez, (2023)

Una poblacion es un conjunto completo de individuos u objetos que comparten
caracteristicas similares.

La poblacion puede comprender una nacion o un grupo de personas u objetos con una
caracteristica comun. Incluye a todo el grupo bien definido sobre el que cualquier

investigacion quiere extraer conclusiones.

Por tanto, el enfoque de la investigacion es el cuantitativo, la poblacion estd conformada
por datos cuantitativos como son todos los proyectos de construccion ejecutados por la

empresa COSTACON, registros financieros y operativos de los proyectos.

En otras palabras, la informacion financiera que se analiza para los datos cuantitativos
es: los estados financieros, estados de resultados de los proyectos de construccion, registro
contables junto con los indicadores financieros clave y a los modelos que se utilizaran para

medir estos y las tendencias.

Muestra de la investigacion

De acuerdo con Lopez J., (2024): “Una muestra estadistica es una seleccion representativa
de datos de un grupo mas grande, conocido como poblacion de datos. Estadisticamente
hablando, debe estar constituido por un cierto nimero de observaciones que representen

adecuadamente el total de los datos”.



Como el presente estudio tiene un enfoque cuantitativo, la muestra esta constituida tanto
por datos financieros cuantificables como los proyectos ejecutados por la empresa durante el
2024, con toda su informacion financiera, como registros contables y financieros de estos

proyectos.

Como parte de la muestra también se pueden encontrar los funcionarios y personas

encargadas del area financiera de la empresa COSTACON.

Muestra cuantitativa

En el enfoque cuantitativo, la muestra tiene un papel crucial, ya que permite obtener
datos medibles y representativos de la poblacion en estudio. La seleccion de la muestra puede
realizarse mediante diferentes métodos, dependiendo de los objetivos de la investigacion. En
este sentido, existen dos tipos principales de muestreo: probabilistico y no probabilistico. A

continuacion, se definiran cada uno de estos:

Muestra probabilistica

Segun Nikolopoulou, (2022):

El muestreo probabilistico es un método de muestreo que implica seleccionar
aleatoriamente una muestra o una parte de la poblacion que se desea investigar. A
veces también se lo denomina muestreo aleatorio. Para que se considere aleatorio,
cada unidad de investigacion (por ejemplo, persona, empresa u organizacion de su
poblacion) debe tener la misma probabilidad de ser seleccionada. Esto suele hacerse
mediante un proceso de seleccion aleatorio, como un sorteo, para minimizar el riesgo

de sesgo de seleccion.

En este caso, al estudiar la rentabilidad y eficiencia financiera de los proyectos de
construccion de COSTACON, la muestra probabilistica debe aplicarse principalmente en
datos cuantitativos, es decir, a los proyectos de construccion ejecutados en el ultimo afio y

los datos financieros asociados a estos proyectos.



Muestra no probabilistica

De acuerdo con Westreicher, (1 de abril de 2022)

El muestreo no probabilistico es aquel donde no todos los sujetos de la poblacion
estadistica tienen la misma probabilidad de ser elegidos para formar parte del estudio
que se esta desarrollando. Es decir, este tipo de muestreo implica que el encuestador
o investigador no selecciona aleatoriamente o al azar, entre toda la poblacion, a los

individuos que forman parte de la muestra sobre la que trabaja.

Para esta investigacion la muestra no probabilistica seran los proyectos de la
construccion seleccionados intencionalmente para la obtencion de todos los datos
financieros, asi como registros financieros especificos de proyectos que reflejen distintos
niveles de rentabilidad y eficiencia. Ademds, también se podria contar con personal
administrativo y de departamentos financieros los cuales tengan un rol importante en la

gestion financiera de la empresa y que estén disponibles a brindar informacién relevante.

Muestra cualitativa

En la investigacion cualitativa, la muestra se selecciona con base en criterios especificos
que permitan obtener una comprension mas detallada de la investigacion. Este tipo de
muestra se utiliza mas que todo para analizar percepciones, reacciones y tener un contexto

mas alla de las palabras, de las personas que participan en la investigacion.

A continuacion, se presentan los elementos clave relacionados con el disefio de la

investigacion y la seleccion de los sujetos de estudio.

Diseio

Segtin Jain, (2023):
Un diseno de investigacion se define como el plan o estructura general que guia el

proceso de realizacion de la investigacion. Se trata de un componente esencial del



proceso de investigacion y sirve de modelo para determinar cémo se llevara a cabo
un estudio, incluidos los métodos y técnicas que se utilizaran para recopilar y analizar
los datos. Un estudio de investigacion bien disefiado es esencial para garantizar que

se cumplen los objetivos de la investigacion y que los resultados son validos y fiables.

El disefio de esta investigacion sera cuantitativo, debe permitir la recopilacion y andlisis
de datos numéricos sobre la rentabilidad y eficiencia financiera en los proyectos de
construccion de COSTACON. Con esto se espera obtener un panorama mas detallado de la

problematica que se esta estudiando.

Sujetos

De acuerdo con Solis, (2021):
Los sujetos de estudio son aquellas personas u objetos que forman parte de los
colectivos cuyas caracteristicas, opiniones, experiencias, condiciones de vida, entre
otros rasgos y atributos cobran interés particular para investigaciones con enfoque
cuantitativo o cualitativo. Los disefios de estudio cuantitativo tenderan hacia la

descripcion y analisis de aspectos objetivos.

Los sujetos de esta investigacion, por tanto, seran los proyectos de construccion de
COSTACON ejecutados durante el ultimo afio. Se analizaran sus indicadores financieros,
costos operativos y margenes de beneficio. Registros contables y financieros de la empresa,

incluyendo estados financieros, balances, sistemas de compras y de gestion de inventarios.

Ademas, de las cuatro personas clave de la empresa, a la quienes se les aplicard un
cuestionario que contard con preguntas abiertas y cerradas. Esto con el fin de obtener
informacion directa y detallada sobre los procesos financieros, el manejo de recursos, la
rentabilidad de los proyectos y los mecanismos de control y evaluacion utilizados
internamente. La participacion de los colaboradores clave permitird comprender de manera
mas profunda los factores que inciden en la eficiencia financiera y ofrecera insumos valiosos

para el andlisis y la formulacioén de propuestas de mejora.



A continuacion, se presenta la tabla con la informacion de las personas a quienes se les

aplico el cuestionario:

Tabla 1. Matriz de muestreo

Tabla del nombre de las personas a quienes se les aplico el cuestionario y puesto
Numero Nombre Puesto

N*1. Alexander Zuiiga Leiton Ingeniero de Proyectos

N*2. Carlos Zuniga Leiton Gerente General

N*3. Fabian Quesada Maroto Contador

N*4, Gloriana Quirds Sanchez Asistente de gerente general

Nota: Elaboracién propia, (2025)



Tabla 2. Variables 2025

OBJETIVO VARIABLE INDICADOR SUB DEF. CONCEPTUAL INSTRUMENTA-
INDICADOR LIZACION
Analizar la | Situacion Indicadores Analisis de las | Segiin (UNIR, 2021) | Para obtener esta
situacion financiera de | financieros razones “El andlisis informacion se realizard un
financiera de | COSTACON. | clave financieras financiero de una estudio y andlisis de los
la  empresa | Andlisis de Analisis Du | empresa es el estudio | estados financieros de los
COSTACON | tendencias. Pont, Du Pont | de la informacion ultimos tres afios de la

Modificada y el
Retorno de
Activos.

Analisis vertical

y horizontal.

contable de la misma
con el fin de obtener
un diagnéstico sobre
su situacion actual y
una prevision sobre
cual sera su
progresion en el
futuro. A grandes
rasgos, el analisis
financiero
proporciona
informacion sobre la
rentabilidad de la
compaiiia, su
liquidez y su

solvencia”.

compafila y se aplicaran
cuestionarios a 4
funcionarios clave en el area

financiera de la compaiia.




Identificar Factores que | Factores Gestion de | De acuerdo con Cruz | Luego de la revision de los
los afectan la | internos. recursos. & Lucio, (2024): “A | estados  financieros y
principales rentabilidad y | Factores Planificacion nivel global, la estados de resultados de la
factores eficiencia externos. financiera. rentabilidad empresa, se tendra una
internos  y | financiera Gestion de mano | financiera es un vision mas clara de cudles
externos que de obra. indicador clave que son los factores que mas
afectan la Precios de | refleja la capacidad afectan a la compania.
rentabilidad y materia prima. de una A esto le adjuntard los
eficiencia Condiciones del | empresa para generar | resultados de los
financiera de mercado. ganancias a partir de | cuestionarios que se
los proyectos Disponibilidad sus realizardn y para
de de recursos.” (p. 2) complementar los hallazgos
construccion financiamiento. en los factores externos se
en Regulaciones hard con previos estudios
COSTACON gubernamentales del Banco Central y el INEC
durante el (Ministerio de Economia)
segundo

cuatrimestre

de 2025.

Analizar los | Indicadores Margenes de | Margen bruto. Segtin Candian, Para la obtencion
indicadores financieros beneficio. Margen (2024) de la informacion vy
financieros clave en los | Costos operativo. “Los indicadores | el andlisis se
clave de los | proyectos de | operativo. Margen neto. financieros son | realizard  una  revision
proyectos de | construccion Flujo de Costos fijos. métricas y factores de | detallada de los estados
construccion Caja. Costos importancia para las | financieros y demas
de variables. empresas que | documentos que contengan
COSTACON Costos mixtos. demuestran los | informacion financiera
tales como Flujo de caja resultados del | relevante de la compaiiia.

margenes de
beneficio,
costos
operativos y

flujo de caja,

operativo.
Flujo de caja de
inversion.
Flujo de caja de

financiamiento.

negocio dentro de un
periodo en

particular.”

Ademas, se realizara un
analisis de rentabilidad de
costos €

ingresos  por

proyecto.




para evaluar
su
desempeiio
durante el

ultimo afio.

Analizar los
sistemas de
compras y
gestion  de

inventarios.

Sistemas de
compras y
gestion de
inventarios.
Sistema de
cotizaciones y

licitaciones.

Eficiencia en
la gestion de
compras,
inventarios,
cotizaciones

y

licitaciones.

Rotaciéon de
inventarios.
Nivel de stock
optimo.

Costo de
almacenamiento.
Cumplimiento
los

con

proveedores.

De acuerdo con
Ekon, (2023):
“Gracias a un buen
control de inventario
se puede conseguir el
balance correcto de
existencias en los
materiales, cosa que
evita que se pierdan
ventas por falta de

inventario.”

informacion se
del

analisis de los procesos y

Esta

obtendra  después
herramientas que utiliza la
compafiia para realizar las
compras de materia prima y

asi mismo se dara a conocer

el inventario de los
materiales con los que
cuentan.




Proponer

estrategias de
optimizacion
financiera y
de gestion de
recursos que
permitan

mejorar  la
rentabilidad y
eficiencia en
los proyectos
futuros  de
COSTACON
basadas en

los hallazgos

Estrategias de
optimizacion
financiera y
gestion de

recursos

Optimizacion
financiera
Gestion
eficiente de

recursos

Reduccion  de
costos
operativos
Mejor  gestion
del flujo de caja.
Uso eficiente de
la mano de obra.
Planificacion y

control de

materiales.

Segun Martins,
(2025) “La gestion
de recursos es el
proceso de
planificacion y
programacion de los
recursos y
actividades de un
equipo. Los recursos
pueden abarcar de
todo, desde el
equipamiento y los
fondos economicos
hasta las

herramientas

Luego del andlisis de la
informacion financiera se
propondran estrategias que
ayuden a las diferentes
carencias que se encuentren

a partir de los resultados.

del analisis técnicas y el
realizado. volumen de trabajo
de los empleados.”
Nota: Elaboracion propia, (2025)

Instrumentos Cuantitativos

En una investigacion con enfoque cuantitativo los instrumentos que se utilicen para la

recoleccion de datos tienen un papel importante para poder obtener la informacion lo mas

precisa posible. Estos ayudaran a recopilar datos y facilitar el analisis respectivo. La eleccion

del instrumento adecuado depende de la naturaleza del estudio y los indicadores a evaluar. A

continuacion, se presenta el cuestionario como una de las principales herramientas utilizadas.

Cuestionario

De acuerdo con Fernandez 1., (2023)

Un cuestionario es una técnica de recoleccion de datos de estudios de mercado. Se




compone de un conjunto de preguntas organizadas de forma mas o menos
estructurada. Las preguntas de los cuestionarios se usan para entrevistar a la muestra

de un estudio.

Para esta investigacion se estara implementando un cuestionario a las cuatro personas
mencionadas del area financiera de la compania. Se realizara con el fin de obtener
informacion mas precisa y el punto de vista de los colaboradores de la empresa sobre la

gestion y manejo de los recursos como materia prima y financieros.

Instrumentos cualitativos

En la investigacion cualitativa, los instrumentos de recoleccion de datos permiten
explorar a profundidad las percepciones, experiencias y significados que los participantes
expliquen sobre un objetivo o servicio. A diferencia de los métodos cuantitativos, estos
instrumentos se centran en la interpretacion y el andlisis descriptivo de la informacion

obtenida. A continuacion, se detallan estos instrumentos.

Entrevistas

Segtn Solis, (2020):
La entrevista en la investigacion cualitativa es una técnica para la recoleccion de
informacion y datos, la cual es realizada a partir de una conversacion cuyas
orientaciones responden a propdsitos concretos del estudio.
Entre sus principales bondades se encuentra que permite la obtencion de informacion

amplia, profunda y de caracter sustancial.

En el caso de esta investigacion, que se realizara con enfoque cuantitativo, entonces no

serd necesario el uso de una entrevista, o la realizacion de una guia para entrevista.



Guia de Entrevista Semiestructurada

De acuerdo con Solis (2020), define la entrevista semiestructurada como:

Las entrevistas semiestructuradas presentan un grado mayor de flexibilidad que las
estructuradas, debido a que parten de preguntas planeadas, que pueden ajustarse a los
entrevistados. Su ventaja es la posibilidad de ajustarse a los sujetos con enormes
posibilidades para motivar al interlocutor, aclarar términos, identificar ambigliedades

y reducir formalismos.

La observacion

Segun el ICAP, (2024):
La observacion supone la percepcion de un fendémeno que se selecciona y se registra
sin haberlo manipulado, convirtiéndose el observador en testigo pasivo de la
ocurrencia. La observacion admite diversos grados de sistematizacion; puede ir desde
una observacion ocasional y fortuita, no sistematizada, que no obedece a ningin
criterio ni estrategia de trabajo, o bien a una observacion activa, que obedece a unos

criterios metodologicos.

Proceso de recoleccion de datos

Este proceso es de suma importancia para el proyecto de investigacion, ya que el objetivo
principal de este proceso es obtener la informacion necesaria para darle respuesta a la
pregunta de investigacion para, asi mismo, poder brindar recomendaciones a la compaiiia

que pueda implementar en un futuro y que sean beneficiosas para esta.

El proceso de recoleccion de datos de este proyecto se hard por medio de revision y
estudio de los estados financieros, analizando los sistemas de compras y gestion de
inventarios juntos con los indicadores financieros clave para los proyectos de la compaiiia
para luego brindar las debidas conclusiones y recomendaciones basandose en la informacion

recolectada.



Ademas, se implementard un cuestionario con preguntas abiertas y cerradas sobre los
temas que se estaran evaluando en el proyecto, como los factores internos y externos afectan
la rentabilidad y eficiencia financiera, el manejo de los recursos, eficiencia en los proyectos,

entre otros.

Fase 1: Preparacion

La fase de preparacion es el primer paso en el proceso de recoleccion de datos y es
fundamental para garantizar que la informacion obtenida sea precisa, confiable y relevante

para el analisis de la rentabilidad y eficiencia financiera de COSTACON.

En esta investigacion con enfoque cuantitativo, la preparacion implica disefiar estrategias
y herramientas que permitan la recopilacion de datos financieros y operativos de la empresa

de manera estructurada.

Dentro de la primera fase también se debe preparar el cuestionario que se utilizara para

realizar las entrevistas.

Fase 2: Contacto con los participantes

En esta fase se establecen los primeros acercamientos con las personas que participaran

en la investigacion.

Para esto se eligen a los participantes de acuerdo con los criterios del estudio, en este
caso seran gerentes, contador y personal administrativo de COSTACON. Se les explicara a
los participantes el proposito del estudio. Ademas, se le indicara a detalle como se llevara a

cabo la recoleccion de la informacion y la confidencialidad de esta.

Fase 3: Recoleccion de datos

En esta fase se coordinan los horarios para que los encargados de la compafiia brinden
la informacion requerida para el estudio y se puedan aplicar las entrevistas, ya mencionadas
anteriormente, ademds de que aclararan todas las dudas sobre algunos procesos de la

recoleccion de informacidn que no estén muy claros.



Fase 4: Analisis de datos

Este es una de las fases mas importantes de todo el proceso, ya que es crucial para la
investigacion, luego de que se tenga acceso a la informacion financiera requerida se procede
con el analisis de esta. Esta fase permite convertir los datos recopilados en informacion util
para responder a los objetivos del estudio. En este caso, el analisis estara enfocado en evaluar
la rentabilidad y eficiencia financiera de COSTACON a partir de la situacion actual de la
empresa, indicadores financieros clave, sistemas de compras, sistema de gestion de

inventarios y las entrevistas aplicadas.

Fuentes de Informacion

De acuerdo con Sudarez, (2024):
Las fuentes de informacion son los recursos de los que se extrae la informacion para
la elaboracion de todo tipo de trabajos académicos, bien sean TFG, TFM,
ensayos...etc. Estas fuentes pueden ser diversas, incluyendo libros, revistas, articulos,

sitios web, bases de datos, entrevistas, entre otros.

Tal y como se indica las fuentes de informacion son los recursos utilizados para

recolectar datos y responder a los objetivos del estudio.

En este caso que es un enfoque cuantitativo, se utilizaran datos numéricos para para

obtener un analisis completo y detallado.

Fuentes primarias

Suarez (2024) indica que las fuentes de informacidn primarias son:
Aquellas que provienen de la experiencia directa o la observacion de los hechos. Son
documentos originales o primeras impresiones de un evento o investigacion. Estos
pueden incluir documentos histdricos, entrevistas, encuestas, diarios de campo,
registros médicos, entre otros. Estas fuentes son muy importantes en la investigacion,

ya que proporcionan una comprension directa de los fendémenos y sucesos estudiados.



La fuentes primarias son de suma relevancia para el presente proyecto ya que son los
datos que se obtienen de primera mano de la revision de los documentos con la informaciéon
financiera de la empresa, el estudio de los procesos que manejan para las compras e

inventarios, ademas de la informacion que se obtenga de las entrevistas a realizar.

Estas fuentes aseguran que se obtengan datos actualizados y ademds permite que se

conozca la realidad financiera de la compaifiia.

Fuentes secundarias

Suérez (2024), también explica las fuentes secundarias:
Son aquellas que recogen, sintetizan y analizan informacion de las fuentes primarias.
Son una compilacién de informacion que otros han recogido y publicado
previamente. Los libros de texto, los articulos de revistas y los informes de
investigacion son ejemplos de fuentes secundarias. Estas fuentes son utiles para

contextualizar los eventos o para obtener una vision mas general sobre un tema.

Estas fuentes tienen bastante relevancia en la investigacion ya que sirven como base para

fundamentar la investigacion que se esta llevando a cabo.

Ademas, estas fuentes son datos ya existentes que ayudaran a complementar las fuentes
primarias y son de suma importancia, ya que permiten comparar los hallazgos con datos

previos.



CAPITULO IV: ANALISIS DE RESULTADOS

El objetivo principal de este capitulo es el andlisis para evaluar la rentabilidad y
eficiencia financiera de los proyectos de construccion desarrollados durante el Gltimo afo,
para eso también se realizara el andlisis de la situacion financiera actual de la empresa de los
ultimos tres afios, como ya se explico. Los datos recopilados permitiran examinar los factores
internos y externos que afectan su desempeno, asi el analisis de las razones financieras clave,
el comportamiento de indicadores clave como los margenes de beneficio, costos operativos

y flujo de caja.

Igualmente, se analizardn los sistemas de compras y gestion de inventarios, con el
objetivo de identificar areas de mejora y proponer estrategias que optimicen la gestion de
recursos en futuros proyectos. Asimismo, se analizara la rentabilidad de algunos proyectos
realizados recientemente, esto con la ayuda de la contabilidad de estos y con el objetivo

principal de evaluar su rentabilidad de manera individual.

Analisis de las razones financieras

A continuacion, se presentaran los resultados obtenidos de las razones financieras, a
través de graficos que ilustran su comportamiento en los periodos 2022, 2023 y 2024.
Adicionalmente, la Tabla 3 resume los resultados de cada una de las razones y los periodos

correspondientes.

Tabla 3. Resumen de resultados de las razones financieras

Razon 2022 2023 2024

Razén circulante 2,06 1,94 1,70

Razén rapida (Prueba écida) 2,01 1,87 1,66

Rotacion de inventarios 70,20 44,69 54,62
Periodo promedio de cobro 61 72 91
Periodo promedio de pago 43 41 39

Rotacidn de activos totales 1,79 1,44 1,24




Razén de endeudamiento 39,59% 39,74% 43,45%

Razén deuda- capital patrimonial 2,63 2,91 3,55
Margen de utilidad bruta 18,17% 19,21% 18,80%
Margen de utilidad operativa 6,63% 6,62% 6,78%
Margen de utilidad neta 2,82% 3,24% 3,96%
Rendimi::::;:l:;es ;o)s activos 5,05% 3.24% 3.96%
Rendimiento ?;I;rpe) el patrimonio 33,56% 33,99% 40,.22%

Fuente: Elaboracién propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Analisis razones de liquidez

A continuacidon, se evaluara la capacidad de COSTACON para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo, utilizando como herramientas de andlisis la razon circulante y la

prueba acida, correspondientes a los afios 2022, 2023 y 2024.

Grafico 1. Resultado de calculo de la razén circulante

Razon circulante

2,50

2,00 ...

1,50

Valores

1,00
0,50

0,00
2022 2023 2024

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)



Los valores que se obtuvieron como resultado que se muestran en el grafico 1 para cada
uno de los afios, demuestran los colones que se tienen como activo circulante para pagar cada
colon del pasivo circulante. Cuanto mayor sea el resultado de esta razon, mayor sera la

capacidad de la compafiia para pagar las obligaciones que tengan a corto plazo.

Se considera como liquidez aceptable los resultados que den mayor que 1. Tal y como
se observa en el grafico 1, todos los resultados de COSTACON son mayor que 1, sin
embargo, con estos resultados se puede observar que el periodo donde la empresa fue mas
liquida fue durante el 2022, después de ese afio se puede notar el declive en los afios
consecutivos; se puede decir que fue ocasionado por aumento en las cuentas por cobrar de

los afios 2023 y 2024, ya que para estos afios también se dio una disminucién en los pasivos.

Para finalizar, se puede concluir que los resultados de esta razon han sido favorables, sin
embargo, se debe tener mas atencion al aumento de las cuentas por cobrar y ademas revisar
si se tiene exceso de inventario, para que la empresa logre ser mas liquida durante futuros

periodos.
Grifico 2. Resultado del célculo de la razon rapida (prueba de acido)

Razon rapida (Prueba acida)

2,01

2,00

1,90

1,80

Valores

1,70

1,60

1,50
2022 2023 2024

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)



Los resultados que se muestran en el grafico 2, hacen referencia a cada colén que se
tienen en el activo circulante, sin considerar el inventario, para pagar cada colén de pasivo
circulante, en cada periodo estudiado. Al igual que la razon anterior, mientras mayor sea el
resultado significara que la empresa tiene una mayor liquidez. También es importante
recalcar que el nivel de liquidez de este indicador depende en gran parte de la industria en la

cual se desempefia la compaiiia.

Siguiendo con el mismo patrén donde mayor que 1 es un resultado favorable, se puede
observar que COSTACON obtuvo resultados aceptables en esta razon, sin embargo, al igual
que en la razén anterior se muestra que el periodo del 2022 fue donde tuvo una mayor
liquidez. El grafico 1 contiene la misma tendencia que el grafico 2, un descenso para los afios
2023 y 2024 con respecto a esta razon, esto se debe al incremento que se dio en estos dos
periodos de las cuentas por cobrar, pero a pesar de esto la empresa no ha logrado alcanzar la

liquidez que obtuvo en el periodo 2022.

Estos resultados evidencian que los dos ultimos periodos se tenia una cantidad bastante
significativa del inventario en bodega, lo cual puede ser lo que esté perjudicando un poco la

liquidez que pueda obtener en estos periodos, ya no se le esta dando un uso a esos materiales.

Analisis razones de actividad

A continuacion, se presentaran los resultados de la efectividad con que son administrados
los recursos de la empresa COSTACON, para esto se aplicaron las razones de periodo
promedio de cobro, periodo promedio de pago, rotacion de inventarios, y rotacion de activos

totales, en los periodos 2022, 2023 y 2024.



Grafico 3. Resultado del calculo de rotacion de inventarios.

Rotacion de inventarios
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los valores que se ven reflejados en el grafico 3 representan las veces que el inventario
se vendio y se repuso durante el periodo estudiado. El objetivo principal del inventario es

que se mantenga para que este pueda satisfacer la demanda y abastecer los proyectos.

En relaciéon con COSTACON un aumento en la contratacion de proyectos, obliga a la
empresa a aumentar el inventario de materiales, por lo cual este es necesario para el aumento
de contrataciones y se le debe dar una rotacion adecuada para que no influya en el

funcionamiento.

Como se presenta en el grafico 3, el ano 2022, es el que ha tenido mayor rotacion de
inventarios, luego se observa un declive en el afio 2023 con 44 dias, pero para el afio 2024
aumento a 54 dias, lo cual indica que para el 2023 si se presentd un manejo débil de los
inventarios, pero se recuper6 un poco la rotacion de ellos con un aumento de 10 dias para el

afio siguiente.

Este indicador, ademés dependera de la cantidad de proyectos que se desarrollen en una
afio en la construccion, lo cual ensefia que estos aumentaron un poco para el 2024 y se les

dio un provechoso uso a los materiales en el inventario.



Grifico 4. Resultado del calculo del periodo promedio de cobro

Periodo promedio de cobro
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los resultados que se muestran en el grafico 4 hacen referencia a los dias en promedio
que se tarda la empresa en cobrar las ventas a crédito. Este indicador ayuda a conocer la
eficiencia con que la empresa logra cobrar sus ventas de crédito, aunque en muchos casos

esto esta de la mano con las politicas y los acuerdos que llegue la compafiia con sus clientes.

En el caso de COSTACON estas politicas varian mucho y depende de los proyectos
contratados y las condiciones de estos, en algunos casos pueden ser a 60 dias y en otros a 90

dias.

En el gréafico 4 se puede observar que entre el 2022 y 2023 hay un aumento de 11 dias 'y
ya para el 2024 este aumenta en 20 dias aproximadamente, debido a que, para el ano 2024,
las cuentas por cobrar han aumentado y estas en la mayoria de sus casos de 90 dias. Por lo
cual se puede deducir que el lapso para recibir los pagos de las cuentas pendientes se ha

manejado de una manera responsable y favorable para la compaiiia.



Grafico 5. Resultado del calculo del periodo promedio de pago.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los valores obtenidos que se muestran en el grafico 5 demuestran los dias en promedio
que se tarda la empresa en pagar sus créditos pendientes con proveedores. Este indicador

ayuda a identificar la eficiencia que tiene la compaiiia para pagar sus compras a crédito.

En el caso de COSTACON, los proveedores con los que trabaja normalmente le otorgan
un lapso de 30 o 60 dias para que se realice la cancelacion de las compras a crédito realizadas.

Esto dependera de lo que se esté¢ comprando y del acuerdo que se tenga con los proveedores.

Como se observa en el grafico 5 los dias en promedio de realizar los pagos han
disminuido, en el periodo del 2022 la duracion promedio para cancelar una cuenta era de 43
dias, a partir del afio 2023 se presentd un declive de 2 dias para los afios posteriores, lo que
indica que la compafiifa ha sido muy persistente en pagar las cuentas siempre

aproximadamente en la misma cantidad de dias.

Se puede decir que los tltimos tres afios han pagado las cuentas pendientes en un periodo
de 40 dias, lo cual es favorable para la compaifiia, ya que algunas de las cuentas se deben
pagar a 60 dias, sin embargo, las cuentas estipuladas para pago de 30 dias suelen tener un
leve retraso de aproximadamente 10 dias, pero esto ya dependera de las condiciones con que

se realicen las compras de materiales o suministros.



Grafico 6. Resultado del calculo de rotacidon de activos totales
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2,00
1,80
1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00

1,79

Valores

2022 2023 2024

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los resultados que se muestran en el grafico 6, representan la eficiencia con que la
empresa puede rotar su activos. Este indicador determina la eficiencia en el uso de los
recursos totales con los que cuenta la compania. Un resultado alto en este indicador

demostrara una rotacion eficiente de los activos y una administracion optima de ellos.

En el grafico 6 se puede observar una tendencia a la baja, para el afio 2020 la empresa
tenia una rotacion de casi dos dias, ya para los afios posteriores disminuy6 un dia. Como se

menciona en las otras razones, los resultados mayores a 1 son aceptables.

Como se observa en el grafico 6 los resultados de COSTACON, en el nico periodo
donde llegan casi al 2, es en el afio 2022. Pero esta tendencia a la baja indica que la inversion
en activos no esta siendo proporcional al volumen de los proyectos, porque se estd invirtiendo
un monto considerable en activos y estos no estan dando una respuesta de la misma forma o

equivalente a los proyectos manejados por periodo.



Analisis razones de deuda
A continuacion, se expondra el nivel de deudas que tiene la compaiia con el objetivo de
generar utilidades para esta. Se presentaran los resultados aplicando la razon de deuda, indice

de cargo de interés fijo, e indice de pagos fijos en los periodos 2022, 2023 y 2024.

Estas razones son consideradas de mucha importancia, ya que expondran el riesgos que

tienen los recursos de la empresa en un futuro en especial, su patrimonio.

Grafico 7. Resultado del calculo de razén de deuda
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

El grafico 7 demuestra los resultados de la razon de deuda, lo cual es el porcentaje de
bienes de la empresa que se encuentra financiado por una deuda. Cuanto mayor sea el
resultado de la razon, mayor es el grado de endeudamiento y apalancamiento financiero de

la empresa.

Esta razon es de suma importancia ya que influye sobre la rentabilidad y el riesgo que
tenga la empresa, si se obtiene un resultado alto de apalancamiento se tendra un mayor riesgo

de falta de liquidez.

En el caso de COSTACON se ve que la razon aumenta a partir del 2023, por



consecuencia del aumento de los pasivos para ese periodo, lo cual aument6 aiin mas para el
afio 2024 al llegar a un 43%; si se revisa contra los estados financieros se identificara que
este aumento se da principalmente por el aumento en las cuentas por pagar y los documentos

por pagar, que han aumentado desde el periodo uno, que seria el afio 2022.

Es decir, por ejemplo, para el afio mas reciente, el 2024, el 43% de los activos estan
siendo financiados por una deuda y el otro 57% restante hace referencia al capital invertido

por los accionistas de la compaiiia.

Aunque se tiene para el afio mas reciente una razéon de deuda inferior al 50% se considera
que es manejable para la compaiiia, sin embargo, somo se dio un ascenso muy notorio de un
afio al otro, este dato puede servir como alerta para la compania, debido a que, si continua en

aumento, puede significar un riesgo financiero mas alto.

Grafico 8. Resultado del calculo de razon deuda — capital patrimonial
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los resultados presentados en este grafico vienen de la mano con los resultados de la
razén de deuda, ya que esta razon mide el apalancamiento de la empresa con respecto al

patrimonio.



Como se puede observar en el grafico 8, el 2024 es el afio donde se tiene un mayor
aumento, es decir 3,55 en 2024 indica que ahora tiene 3,55 en deuda por cada €1 de
patrimonio. Este cambio representa un incremento del 35 % en la relacion deuda/patrimonio

en solo dos afos.

Este resultado se debe al incremento que se dio significativamente en las cuentas por
pagar de la compania, lo que implica que la compafiia ha optado por mas apoyo al
financiamiento externo con bancos, pero también representa un mayor nivel de riesgo, por lo
que es importante monitorear de cerca el flujo de efectivo, la rentabilidad y la capacidad de

pago de la deuda.

Analisis razones de rentabilidad

A continuacidn, se presentaran los hallazgos de las ganancias obtenidas por la empresa
con respecto a un nivel dado de ventas, de activos o la inversion de los socios o accionistas
de la empresa COSTACON. Para obtener estos resultados se aplicaron los margenes de
utilidad bruta, operativa y neta, el rendimiento sobre activos y el rendimiento sobre el

patrimonio, en los periodos 2022, 2023 y 2024.

Grifico 9. Resultado del calculo de margen de utilidad bruta
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)



Los valores que se muestran como resultados en el grafico 9, representan la ganancia

generada durante los tres periodos al restarle el costo de los proyectos.

Como se puede observar en el grafico 9, en el 2023 se presentd un incremento, pero para
el 2024 se dio un declive, ya que los resultados obtenidos son un poco bajos, esto a
consecuencia del aumento razonable que se dio en los costos de produccion en ano 2022,
para el 2023 este monto disminuyd un poco, por lo cual es el periodo que tiene mayor

porcentaje de utilidad neta.

Para el ultimo periodo estudiado, el afo 2024, los costos si tuvieron una pequefia
disminucion, ya que como se observa en el grafico este periodo estuvo muy cerca de obtener
el mismo porcentaje que el 2023, pero aun asi no pudo alcanzarlo o sobrepasar el margen de

utilidad bruta de dicho afo.

Grafico 10. Resultado del calculo de margen de utilidad operativa
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los resultados obtenidos que se presentan en el grafico 10, son el resultado de restarle a
la ganancia los costos por proyectos y los gastos operativos. Es decir, los resultados

presentados en el grafico representan el margen de ganancia puro generado de las operaciones



que contemplan las actividades de produccion, gastos por proyectos y gastos administrativos.
Entre mayor sea el resultado obtenido representard un manejo eficiente en los costos por

proyectos y los gastos que generan estos.

Como se puede observar en el grafico 10, para los afios 2022 y 2023 este margen se
mantuvo muy similar, casi con el mismo porcentaje, lo cual indica que el manejo de los costos

y gastos fue parecido.

Para el afio 2024 se presenta un incremento en este porcentaje, lo cual se puede observar
en el estado de resultados como una disminucién en los costos de proyectos y en los gastos
administrativos y de mantenimiento, ya que la disminucion de estas cuentas para el afio 2024

tuvo un porcentaje importante en comparacion con los dos primeros periodos.

Grifico 11. Resultado del calculo de margen de utilidad neta
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

En el grafico 11 se ven reflejados los resultados de la ganancia generada para los tres
periodos, cuando se les resta los gastos por proyectos, costos por proyectos, intereses €

impuestos. Este indicador es de suma importancia ya que se identifica el margen de ganancia



que le queda libre a la empresa, en cuanto mayor sea este margen, significara un mayor nivel

de utilidad, lo cual se entenderia como un mayor nivel de rentabilidad.

Como se observa en el grafico 11, los resultados obtenidos tienen una tendencia a la alza
desde el primer periodo, lo cual estaria indicando que el manejo de los costos, gastos,

intereses e impuestos se ha realizado con eficiencia durante los tres periodos.

También se puede identificar el afio 2024 con el aumento mas notorio, lo que cual se

puede traducir como una reduccion en los costos y en los gastos financieros de este periodo.

Grafico 12. Resultado del calculo de rendimiento sobre los activos totales (RSA)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
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En el grafico 12, se demuestra la eficiencia que tuvo la empresa para obtener utilidades
a través de sus activos totales. Mientras mas alto sea el resultado de la razén, mayor serd el

rendimiento que obtuvo la empresa utilizando sus activos totales.

Tal cual lo ensefia el grafico 12, el periodo donde COSTACON sac6 mas provecho de
sus activos totales fue durante el 2022, ya que, como se observa, los dos ultimos periodos no

han logrado alcanzar este porcentaje. Es decir, para los dos afios siguientes se observa un



decrecimiento, el cual se traduce en una baja capacidad de los activos para la generacion de

utilidades.

Aunque para ¢l ultimo afio, se observa un pequeiio incremento en el porcentaje, sigue
sin alcanzar al primer periodo, ese incremento se puede considerar algo positivo ya que puede
indicar que la empresa comienza a generar mas beneficios de sus activos totales para los

futuros afios.

Grafico 13. Resultado del célculo de rendimiento sobre el patrimonio (RSP)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)

Los valores presentados en el grafico 13, muestran para cada uno de los periodos el
porcentaje de ganancia que tuvo la empresa por el monto de capital invertido. Este indicador
ayudard a medir el rendimiento que obtienen los socios a través de la inversion que realizaron.

Cuanto mayor sea el porcentaje obtenido mas rentable se considerara la empresa.

Como se puede observar en el grafico 13, para el afio 2022 se presentd un pequeilo
declive con respecto a este rendimiento, pero para el siguiente periodo se muestra un

movimiento a la alza indicando que de los tres periodos realizados fue el que obtuvo mejor



rendimiento de los tres. Este resultado se debe tomar como una ventaja desde la perspectiva
de la compaiia para seguir generando ganancias y, asi mismo, poder incrementar ganancias

a sus accionistas.

Analisis del Modelo Dupont

Tras el andlisis de la razones financieras, se aplico el modelo Dupont, esto con el objetivo
de analizar la situacion financiera, el cual integra la informacion del Estado de Resultados y
del Balance General para obtener dos indicadores clave de rentabilidad: el Rendimiento sobre
los Activos (RSA) y el Rendimiento sobre el Patrimonio (RSP), correspondientes al afio

2024.

Figura 1. Anélisis Dupont

COSTACON
ANALISIS DUPONT

Utilidades netas
¢ 40216 968

Margen de utilidad neta
dividido entre 3.96%
Ingresos por proyectos
¢ 1014607072
multiplicado por Rendimiento sobre actives
4,92%

Ingresos por proyectos
¢ 1014607072

Rotacién de activos totales
dividido entre 124

Activos totales Rendimiento sobre patrimonio
¢ 817085154 multiplicado por 8,70%

Pasivos totales

¢ 354 955 262
Activos totales
mds [4 817085154 Multiplicador de apalancamiento
Patrimonio financiero (MAF)
[ 462129892 dividido entre

¢ 462129892

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de COSTACON, (2025)




En la figura 1 se puede observar el de analisis DuPont basico con los valores monetarios
y de razones financieras de COSTACON para el afio 2024. Este sistema resume las
actividades del estado de pérdidas y ganancias, que se encuentran en la parte superior, y las

del balance general que se encuentran en la parte inferior.

Este analisis brinda una visioén conjunta sobre el rendimiento de las utilidades sobre las
ventas y sobre la eficiencia del uso de los activos, ademas, relaciona el rendimiento sobre los
activos totales (RSA) de la empresa con su rendimiento sobre el patrimonio (RSP) y a través
del multiplicador de apalancamiento financiero (MAF), el cual indica la proporcidn entre los

activos totales de la empresa y su capital.

El porcentaje de rentabilidad que presenta la compaiiia es de un 3.96%, este margen que
refleja es bastante bajo y puede ser una consecuencia proporcionada por la falta de eficiencia
para el manejo de los activos, esto se puede entender mejor cuando se observa el margen de

utilidad bruta, ya que presentd un declive.

Por otro lado, el indicador MAF da como resultado 1,77. Esto estaria indicando que
COSTACON, por ejemplo, financia 1,77 en activos por cada €1 de patrimonio, lo cual
estaria demostrando un nivel de deuda moderado. Este nivel de apalancamiento ayuda a
incrementar el rendimiento sobre el patrimonio, pero también puede traer algunos riesgos
financieros, como una mayor vulnerabilidad ante cambios de tasas de interés. Por el momento
se debe seguir manejandolo como se ha estado haciendo y aprovechando sus ventajas para

general mayor rentabilidad.

Por ultimo, se puede observar que el rendimiento sobre el patrimonio dio como resultado
un 8.70, lo cual indica que por cada 1 de patrimonio invertido por los accionistas, la empresa
obtuvo €0,087 de utilidad neta. Un resultado de 8.70 % se considera aceptable, aunque con

puntos de mejora, especialmente si se compara con el costo promedio del capital.



Analisis de los estados financieros

A continuacion, se presentaran los resultados del analisis de los estados financieros de

COSTACON entre los periodos del 2022-2024.

Figura 2. Analisis del estado de resultados de COSTACON 2022-2023

COSTACON
ESTADO DE RESULTADOS
PERIODOS 2022-2023
PERIODOS ANALISIS VERTICAL Comparativo ANALISIS HORIZONTAL

2022 2023 2022 2023 Nonimal U
INGRESOS
Ingresos por proyectos ¢ 1189361665 | €1050306602 | 100% 100% 0% -§139 055 063 -12%
Ingresoso financieros ¢ - ¢ 169 510 0% 0% 0% ¢ 169510
TOTAL INGRESOS € 1189361665 | €1050476 112 | 100% 100% 0% -£136 885 553 -12%
COSTOS
Costos de proyectos ¢ 973222283 | ¢ 848658 380
TOTAL COSTOS ¢ 973222283 | ¢ 648658380 82% 81% -1% -£124 563 903 -13%
UTILIDAD BRUTA ¢ 216139382 | ¢ 201817732 18% 19% 1% -¢ 14 321650 -1%
GASTOS
Gastos de administracion ¢ 132638641 | ¢ 129434726 79% 84% 6% -§ 3203915 -2%%
Gastos financieros ¢ 18469049 | ¢ 12434312 | 11% 8% -3% -§ 6034737 | -33%
Gastos por diferencial cambiario ¢ 12409128 |¢ 8550901 7% 6% 2% -§ 3858227 | -31%
Gastos de reparaciony mantenimiento| ¢ 4678889 | ¢ 2838739 3% 2% -1% ¢ 1840150 | -39%
TOTAL GASTOS ¢ 168195707 | ¢ 153258678 14% 15% 0% -¢ 14937029 -9%
UTILIDAD OPERATIVA ¢ 78821852 |¢ 69544 267 1% % 0% -¢ 9277585 -12%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS ¢ 47943674 | ¢ 48559056 | 22,18% | 24,06% 1,88% ¢ 615382 1%
Impuestos sobre la renta ¢ 14383102 | ¢ 14567717 | 6,65% 7,22% 0,56% ¢ 184615 1%
UTILIDAD NETA DEL PERIODO ¢ 33560572 |¢ 33991339 | 15,53% | 16,84% 1,32% ¢ 430767 1%

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados

financieros de COSTACON, (2025)



Figura 3. Analisis del estado de resultados de COSTACON 2023-2024

COSTACON

ESTADO DE RESULTADOS

PERIODOS 2023-2024

PERIODOS ANALISIS VERTICAL |Comparativo | ANALISIS HORIZONTAL

2023 2024 2023 2024 Nominal ¥
INGRESOS
Ingresos por proyectos 1050306602 [ ¢ 1029282172 | 99,95% 101% 1,46% 21024430 | -2,00%
Ingresoso financieros ¢ 169 510 |-¢ 14675101 | 0,02% -1,45% -1,46% -£14 844611 | -8757,37%
TOTAL INGRESOS §1050476112 | ¢ 1014607 072 100% 100% 0% -§35869 040 | -3,41%
COSTOS
Costos de proyectos ¢ 848658380 | ¢ 823896434
TOTAL COSTOS ¢ 848658380 | ¢ 5823896434 81% 81% 0% -£24 761 946 -3%
UTILIDAD BRUTA ¢ 201817732 | ¢ 190710638 19% 19% -1% -§11 107 094 -6%%
GASTOS
Gastos de administracion ¢ 129434726 | ¢ 120848657 | 84,46% | 90,69% 6,23% -¢ 8 586 089 -7%
Gastos financieros ¢ 12434312 | ¢ 11376050 | 8,11% 8,54% 0,43% -¢ 1056 262 -8%
Gastos por diferencial cambiario ¢ 8550901 ¢ - 5,58% 0,00% -5,58% -¢ 8550901 100%
Gastos de reparaciony mantenimienta| ¢ 2838739 | ¢ 1031120 1.85% 0,77% -1,08% -§ 1807619 -64%
TOTAL GASTOS ¢ 153258678 | ¢ 133257827 | 14,59% | 13,13% -1,46% -£20 000 851 -13%
UTILIDAD OPERATIVA ¢ 69544267 | ¢ 68 830861 | 8,19% 8,35% 0,16% -¢ 713406 -1%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS ¢ 48559056 | ¢ 57452811 | 24,06% | 30,13% 6,06% ¢ 8893755 18%
Impuestos sobre la renta ¢ 14567717 | ¢ 17235843 | 7.22% 9,04% 1,62% { 2668126 16%
UTILIDAD NETA DEL PERIODO ¢ 33991339 | ¢ 40 216 968 | 16,84% | 21,09% 4,25% ¢ 6225629 18%

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de COSTACON, (2025)



Figura 4. Anélisis del balance general de COSTACON 2022-2023

COSTACOM
BALANCE GEMERAL
PERIODOS 2022-2023
PERIODOS AMALISIS VERTICAL Comparative  ANALISIS HORIZONTAL

RGeS I 2022 2003 2022 | 2023 % Nomimal %
Disponibilidades [cajas v bancos) ¢ 7348080 ¢ 13878331 1,10% 1,87% 077 § 6332271 BEYW
Inventario § 13862204 § 1BSEB3427 2,08% 2,60% 0,51% § 5125438 3T%
Inversiones eninstrumentos financieres  § 5501543 § AB07EZZ  0,83% 0,88% 017w 4 824121 -13%
Cuentas por cobrar §200075346 § 206956585 30,08%  28.29%% -1,79% § ©8B123% A%
Gastos diferidos £ 7347940 § 5013448 1,10% 0,85% 0,42% 4§ 2334492 -32%
Cuentas por cobrar obras en proceso §1550294458 § 127875490 23.31% 17,48% -5,83% 4§ 27153958 -18%
(Oitras cuentas por cobrar diversas §153ea7608 § 185936708 23,11% 25,42% 231%  § 22293100 21%
TOTALACTIVOCIRCULANTE  "¢542861247 "¢ 563316726  8162%  77.00%  -462% ¢ 20455479  377%
Vehiculos £ 9673500 § 17309500 1,45% 2,37% 0,91% § 7635000 TBS4%
Cuentas por cobrar a largo plazo § 44168712 § BTASEERED E84% 12,01% 537%  § 438BESEE  2821%
TOTALACTVOALARGOPLAZO ¢ 53843212 € 105166180 810%  14.37%  6.28%  § 51322968 9532%
Garantias contratos leasing § 108683256 § 5587250 1683% 0,76% 087w 4§ 523650068 -48.75%
{Garantias por contratos de alguiler [ 550000 § 550000 @ 0,08% 0,08% 001%  f - 0,00%
Inversiones en el capital de otras empresa: § 56936985 § 56938935 B 5&% 7.78% 078 f - 0,00%
Derechos telefdnicos [ TE186 € FE186  0.01% 0,01% 000 @ f - 0,00%

Pasivo a Corto Plazo

Cuentas por pagar ¢ 74588057 ¢ &1384785 11.45% B.E1% 284% 4 13201288 -17.70%
Documentos por pagar §177243330 § 219074843 2722%  30,74% 3,53%  f 41831513 23 80%
Impuestos por pagar ¢ 4828581 ¢ 37BO0383 O0.74% 0,53% 021% 4 1048172 21.71%
Derechos laborales por pagar § ©82043% § 6474051 1,03% 0,91% 012% £ 216388 -323%

Capital social § 100000000 § 100000000 | 15,35% 14,03% 1,32% f - 0,00%

Reserva legal £ 100000 € 100000 0.02% 0.01% o.00%  f - 0,00%

Utilidades retenidas §254261013 § ZBTEZ1I585 3904%  40,35% 1,35% | § 33580572 13,7%
£

Fuente: Elaboracién propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de COSTACON, (2025)



Figura 5. Andlisis del balance general de COSTACON 2023-2024

BALANCE GEMERAL
PERIODOS 2023-2024
PERIODOS AMALISIS VERTICAL Comparativo AMALISIS HORIZONTAL
memwves | 203 2024 2023 2024 % Nominal %
Disponibilidades (cajasy bancos) £ 13878331 ¢ 25757509 1.87% 3,15% 1.28% ¢ 12079178 &8,31%
Inventario £ 15988347 ¢ 15084325 2,60% 1,85% -0,75% - 3904017 -20,56%
Inversiones en instrumentosfinancierss € 4807822 § 4691611 0.66% 0,57% -008% - 116211 -2.42%
Cuentas por cobrar € 206956585 £253390170  28.29%  3107% 2,79% € 45933585  2258%
Gastos diferidos ¢ 5013448 ¢ 3620900 0,69% 0,44% -0,24% - 1392548 -27,78%
Cuentas por cobrar obras en proceso € 127875490 §150555974 17.48%  1B.43% 0,85% € 22680484 17.74%
Otras cuentas por cobrar diversas € 185996708 E£16082613% 2542%  1958% -574% - 25170589 -13.53%
TOTALACTVOCIRCULANTE "¢ 563316726 "614426628 7700%  7520%  -180% ¢ 51109802~ 9,07%
Vehiculos £ 17309500 § 13071587 2.37% 1,60% -0,77% - 4237913 -24.48%
Cuentas por cobrar a large plazo £ B57856680 {126454528 1201%  1548% 3.47% £ 38597848  4393%
TOTALACTVOALARGOPLAZO ¢ 105166180 €139526115 1437%  17,08%  270% ¢ 34350935  3267%
Garantias contratos leasing € 5567250 ¢ 5567250 O,76% 0,68% -0,08% ['4 - 0,00%
Garantias por contratos de alquiler ['4 550000 € 550000 O,08% 0,07% -0,01% ['4 - 0,00%
Inversiones en el capitalde otrasempresas € 56936995 § 56935995 7.78% 6,97% -0,81% [4 - 0,00%
Derechos telefénicos [ 78166 ¢ 78166  0,01% 0,01% 0,00% i . 0,00%

Cuentas por pagar £ 61384769 § 56737651 BE1® 6,95% -166% ¢ 4597108 T
Dccumentos por pagar € 219074843 £287521340 30,74%  35,19% 4,45% £ 68445497 31%
Impuestos por pagar ¢ 3780389 € 3503456 0,53% 0,43% -0,10% € 276933 ST
Derechos laborales por pagar £ 6474051 ¢ 7182806 091% 0,88% -0,03% £ TOB7S5 11%

Capital social € 100000000 €100 000000 14% 12% -2% 4 - 0%
Reserva legal ['4 100000 € 100000 0% 0% 0% ['4 - 0%
Utilidades retenidas € 287821585 §£321812924 40% 9% -1% ¢ 33991339 12%
Utilidad neta del pericdo € 33901339 ¢ 40216968 5% 5% 0% ¢ 6225629 18%

Fuente: Elaboracién propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de COSTACON, (2025)



Analisis Vertical

A continuacion, se presentaran los resultados obtenidos del andlisis vertical. Estos
resultados se obtuvieron gracias a los estados financieros, los cuales estdn conformados por
el balance general y el estado de resultados de COSTACON, el objetivo de este analisis es

determinar si se dieron cambios relevantes durante los periodos 2022, 2023 y 2024.

Para este analisis se comenzara con el periodo del 2022-2023, todos los datos analizados
en esta primera parte se encuentran en las figura 2 y 4, las cuales hacen referencia al estado

de resultados y balance general comparados de estos dos periodos respectivamente.

Como se puede observar en la figura 4, correspondiente al balance general de
COSTACON, la cuenta de cajas y bancos tuvo un ligero aumento para el afio 2023 en
comparacion con su afio anterior lo cual significa que la empresa tuvo una mejora rapida en

la liquidez con respecto a este periodo.

Con relacion a la cuenta de inventario también se puede observar un leve aumento con
respecto a esta ya que paso de 2.08% a 2.60% para el afio 2023, lo cual indica que para este
periodo posiblemente se tendria una acumulacion de los materiales para los proyectos en
bodega, lo que da una percepcion de que se compraron mas materiales de los que se

necesitaba para cumplir con las necesidades de los proyectos.

Posteriormente, se encuentra la cuenta de inversiones en instrumentos financieros, la
cual para estos dos periodos el cambio que tuvo no fue tan significativo, ya que para el afio
2022 fue de 0.83% y para el 2023 fue de 0.76%, lo tnico que indica es que para el lapso 2023

la compafiia destind un monto menor a las inversiones de instrumentos financieros.

Con las cuentas por cobrar para el primer afio (2022), se obtuvo un porcentaje del 30.06%
y para el segundo afio (2023) 28.29%, estas presentan una parte importante de los activos,
como se puede observar en la figura 4, aunque para el segundo afio se presenté un pequefio
declive de estas. Vigilar estas cuentas es de suma importancia, debido a que si llegan a crecer
mucho se puede llegar a comprometer el flujo de efectivo de la compaiiia. En esta cuenta se
incluyen unicamente la facturacion de proyectos finalizados, en cuanto que las cuentas por

proyectos en proceso se calcularon por aparte.



En las cuentas de los proyectos en proceso para el periodo del 2023 disminuyeron de una
manera significativa, ya que pasaron de 23.31% al 17.48%, lo que significa que la mayoria
de los proyectos en ejecucion al cierre de los estados financieros del 2023 fueron
exitosamente cobrados. Entre mas bajo sea este porcentaje sera mas beneficioso para la
compaiiia ya que esto da a entender que se tiene una mejor gestion en los proyectos y un

sistema de facturacion mas oportuna.

Por ultimo, en la seccidon de activos circulantes se tienen otras cuentas por cobrar
diversas. Para el 2023 tuvo un aumento: paso del 23.11% al 25.42%, es recomendable que la
compaiiia rectifique cuéles items se estan incluyendo en esta categoria, ya que para el ano
2023 se obtuvo un aumento en estas y se debe evitar cuantificar activos dudosos o que no se

puedan recuperar del todo.

El monto total del activo circulante disminuy6 para el periodo 2023 con un 77%, en
cuanto que, para el 2022, se obtuvo un porcentaje de 81.62%, aunque el monto total del activo
circulante aumento, su participacion dentro del total de activos disminuy6. Esto se dio debido
a un aumento notorio en los activos a largo plazo, como lo son las cuentas de vehiculos y las
cuentas por cobrar a largo plazo, lo cual puede significar que la compaiia pas6 por un proceso

de expansion operativa.

Seguidamente, se encuentran las cuentas de activos a largo plazo y otros activos, como
las cuentas de vehiculo ya mencionadas y las cuentas por cobrar a largo plazo que presentan
un aumento significativo para el afio 2023. Esto indica que para este afio la compaiiia tardd
un poco mas en obtener los pagos de los proyectos realizados, debido a que, al realizar
proyectos con entidades del gobierno, muchas veces los lapsos de pago tienden a extenderse,
por tanto, es recomendable siempre revisar a detalle las condiciones de contrato antes de

aceptar un proyecto.

En las cuentas de otros activos los datos obtenidos que se reflejan en la figura 4, no
demuestran cambios tan severos en estas cuenta, debido a que las cuentas de alquiler,
inversiones a capital de otras empresa y derechos telefénicos se mantuvieron. La tnica que
disminuyo fue la cuenta de garantias de leasing la cual pas6 de 1.63% a 0.76% para el afio

2023.



Continuando con los pasivos, en las cuentas por pagar, se observa que para el lapso de
2023 se obtuvo una disminucidn, esto significa que la compaifiia tuvo un mejor manejo para
cancelar sus deudas a corto plazo. Por otro lado, los documentos por pagar pasaron de 27.22%
a 30.74%, lo cual demuestra un aumento considerable pero también refleja que la empresa

ha optado mas por financiamiento a corto plazo.

En los impuesto por pagar también se refleja una disminucion para el afio 2023, esto
indica que probablemente la empresa disminuyo6 las cuentas por las cuales debia pagar

intereses para el afio 2023.

Para la cuenta de derechos laborales también se obtuvo una pequefia disminucién debido

a que ese afio se presento la renuncia de un colaborador del area administrativa.

Como se observa en la figura 4, el total del pasivo circulante para el 2022 fue de 40.44%
y para el 2023 se obtuvo el resultado de 40.79%, por lo cual se concluye que se mantuvo

estable durante estos dos periodos.

En el patrimonio se puede observar que en la cuenta de capital social se mantuvo igual
en el monto, pero en el porcentaje presenta una ligera disminucion que hace referencia a la

no ampliacion del capital.

Para finalizar con el andlisis del balance general de los periodos 2022-2023, estan las
utilidades retenidas, como se presenta en la figura 4, la compaiiia aumentoé esta cuenta con
un monto de aproximadamente 34 millones cerca del 12%, esto puede indicar que durante
este periodo se dio una reinversion por el aumento que se dio en los activos, lo cual ayudoé a

generar mas beneficios a la empresa.

En la cuenta de utilidad neta del periodo se obtuvo un crecimiento que fue moderado, lo
cual no es para alarmarse, pero si muestra que la utilidad se ha estancado, a pesar de que se
reflejaron mejoras en ciertos gastos. Ademas, como se demostro en el grafico 11, el margen
de utilidad neta aument6 ligeramente de 2.82% a 3.24%, que indica una pequefia mejora en

la eficiencia operativa.

Continuando con el estado de resultados de los mismo periodos (2022-2023), los

ingresos por proyectos presentaron un declive en el monto, pero se mantuvo en el porcentaje.



A pesar de esta caida en ingresos de €139 millones, los costos disminuyeron en una
proporcion mayor, a un monto de aproximadamente de €124 millones, lo que permitid

mantener una buena rentabilidad inicial.

Favorablemente, para la cuenta de costos por proyecto, como ya se comentd, se presento
una disminucidon debido a que el periodo del 2022 presentd un 82% de los ingresos por
proyecto y para el 2023 represent6 el 81%, lo que significa que COSTACON reflejo una
ligera mejora en la eficiencia de manejo de costos. Por tanto, la utilidad bruta mejord de
18,17% a 19,21%, lo que indica una mayor eficiencia en el control de costos, a pesar de la

disminucion que presenta en el monto de €14.3 millones.

En los gastos de administracion se refleja un aumento bastante notorio, esto deberia
vigilarse para que no alcance un mayor porcentaje de los ingresos por proyectos generados.
Por otro lado, en los gastos financieros se obtuvo una reduccion del 3% para el afio 2023, lo

cual es una reduccion bastante positiva para este cuenta.

Para concluir con el analisis del estado de resultados de este periodo, se puede observar
que el total de gastos si tuvo un leve aumento y esto a consecuencia del aumento tan notorio
en los gastos administrativos. La utilidad operativa refleja estabilidad durante estos dos

periodos.

Para las cuenta de utilidad antes de impuestos se obtuvo una mejora moderada, ya que
para el 2022 present6 un 22.18% y para el 2023 present6 24.06%, lo cual demuestra que la
empresa para el ano 2023 tuvo una mejora en el desempefio operativo. Por tltimo, se tiene la
cuenta de utilidad neta del periodo que aumentd y presentd una mejora en la rentabilidad,

como se menciond anteriormente.

Para esta segunda parte del anélisis se estudiaron los periodos del 2023-2024 y se hizo
un comparativo entre estos dos afios. Se tomaron en cuenta los resultados presentados en las
figuras 3 y 5, las cuales hacen referencia al estado de resultados y el balance general del

periodo mencionados anteriormente.

Como se puede observar en la figura 5, que corresponde al balance general de
COSTACON, la cuenta de disponibles tuvo un aumento notorio con un 3.15% para el afio

2024 en comparacion con el 2023, lo cual significa que la empresa tuvo una mejor liquidez



con respecto a este periodo, si se compara con los dos periodos previos.

Para el afio 2024 la cuenta de inventario disminuyo y pas6 de un 2.60% a un 1.85%, esto
significa que para este periodo la compaifia fue mas eficiente en el manejo de los inventarios,
es decir utilizaron el stock de los materiales en la mayoria de los proyectos para poder

disminuir el monto de este.

Las inversiones en instrumentos financieros presentan una pequeia disminucion, pero se
mantiene estable la cuenta, es decir la compania sigue invirtiendo capital en instrumentos

financieros con el fin de obtener ganancias extras por los intereses.

Las cuentas por cobrar siguieron aumentando, ya que pasaron de 28.29% al 31.07%, se
debe recordar que para este periodo representan el 31% de los activos totales de la compaiiia.
Ya se sefiald que esta cuenta se debe vigilar muy de cerca, porque en los tltimos tres afios ha
presentado una tendencia a la alza, lo cual significa que mientras mas alto sea el porcentaje

se vera un poco mas afectado el flujo de efectivo de la empresa.

Las cuentas por cobrar de obras en proceso presentaron un leve aumento ya que pasaron
de 17.48% al 18.43%, para este periodo siguen teniendo un porcentaje significativo con
respecto a los activos totales de la empresa, sin embargo, el porcentaje solo present6 un leve
aumento, lo cual significa que la empresa ha sido mas eficiente en la recoleccion de los cobros

a corto plazo.

Este aumento también se ve reflejado en el grafico 4 de la razén promedio de cobro. El
afno 2024 fue en el que la empresa tardd menos dias en recolectar los pagos de estas cuentas
por cobrar, no obstante, las cuentas por cobrar a largo plazo presentaron un aumento, estas
pasaron de 12% a 15%, sefialado en el andlisis de las razones financieras, ya que muchas
veces este aumento representa los acuerdos que se llegan con los clientes para recibir el pago

de las obras terminadas.

Para estos periodos el activo circulante presentd una leve disminucion, pasé del 77% a
un 75% para el afio 2024, aunque tiene una disminucién sigue representando mas del 70%
de los activos totales de la compaiia para este periodo. En los activos a largo plazo se puede
observar una disminucion en la cuenta de vehiculos, lo que hace referencia a la depreciacion

de estos, dicho esto, se puede contemplar que el total de los activos a largo plazo crece de



14.73% a 17.08%, lo cual se ve reflejado por el aumento en el monto de cuentas por cobrar

a largo plazo.

Por ultimo, para la cuenta de otros activos a nivel de monto no presenta un cambio tan
radical a nivel de porcentaje, por la misma razén es que se ve reflejado una leve disminucion

de estos.

Continuando con los pasivos para el periodo 2024, se obtuvo una disminucién en las
cuentas por pagar. Para el 2023 se obtuvo 8.61% y para el 2024 6.95%, lo cual hace referencia
a que la compania ha sido mas eficiente en manejar los pagos para sus cuentas por pagar. Lo
contrario se ve reflejado con los documentos por pagar, dado que, para el tercer periodo
(2024), aumenta a un 35.19%, cuando en el periodo anterior se obtuvo 30.74%. Este
porcentaje se debe vigilar de cerca, puesto que, en los ultimos tres afios, ha presentado una
tendencia a la alza, lo cual puede llegar a comprometer el flujo de caja de la compaiiia ya que

actualmente representa el mayor porcentaje de los pasivos.

El total del pasivo presentd un leve incremento debido al aumento del monto de los
documentos por pagar, pasé de 40.79% a 43.44%, sin embargo, con este aumento leve sigue

estando debajo del porcentaje del patrimonio.

El capital social se mantiene en el monto, pero en el porcentaje disminuye 2% sobre el
total de los activos, lo cual se da porque representa una menor proporcion relativa debido al

aumento del activo total.

Las utilidades retenidas presentan un leve descenso del porcentaje con un 39%, pero aun

asi sigue representando una parte muy importante del patrimonio.

Para concluir, las utilidades netas se mantienen en proporcion para el afio 2024, lo cual
indica que la compaiia se ha mantenido en un nivel estandar y funcional para ellos. Con el
patrimonio se puede observar que, aunque haya disminuido a 57% de 59% que se presentd

en el 2023, sigue superando el porcentaje y monto de los pasivos.

Como se puede observar en la figura 3, los ingresos por proyectos tuvieron un pequeno
declive para el periodo del 2024, lo cual tiene procedencia debido a unos ingresos financieros

negativos, lo cual indica que se tuvo un leve porcentaje de pérdida financiera.



Los costos por proyectos se mantienen completamente igual al afio 2023, esto indica
estabilidad en la parte de manejo de costos, no obstante, sigue representando el 81% del total
de los ingresos, lo cual a un futuro puede llegar a generar gastos méas elevados, por tanto, se
deben buscar estrategias de reduccion de costos para que los proyectos lleguen a hacer un

poco mas rentables.

Con respecto a la utilidad bruta para el periodo del 2024, sufri6 una leve variaciéon a nivel
de monto, pero al nivel de porcentaje sigue con un 19%, lo que significa que a pesar de que
los costos se mantuvieron altos la utilidad bruta no ha sufrido ningin cambio

proporcionalmente.

En los gastos administrativos para el 2024 presenta la misma tendencia en comparacion
con los afios anteriores, una tendencia a la alza, ya que para el 2023 se obtuvo un 84.46% y
para el 2024 un 90.69% del total de los gastos para este periodo, y contintia creciendo y es

una alta concentracion para los gastos en cuanto que representa el gasto mas importante.

Para el afio 2024 los gastos financieros no presentan una variacion influyente, en cambio
los gastos de reparacion y mantenimiento si disminuyeron, pasaron de 1.85% a 0.77%, lo que

indica que se tuvo mas cautela al tratar estos gastos comparado con el afio anterior.

En el total de los gastos se puede observar, en la figura 3, que se obtuvo una disminucion,
lo cual puede hacer referencia a que en este afio no se dio el pago por diferencial cambiario
y se dio una reduccién en los costos de reparacion y mantenimiento, para el ano 2024 el total

de los gastos representd un 13% del total de ingresos.

La utilidad operativa present6 un leve aumento paso de 8.19% a 8.35%, esto puede ser
causa de la tendencia a la alza de los gastos administrativos, por otro lado, la utilidad antes
de impuestos mejord para el periodo del 2024, pasdé de un 24.06% a un 30.13% lo que

significa que se presentd una mejor eficiencia en el manejo de recursos.

Por ultimo, la utilidad neta del periodo aumenté para este afo, para el 2023 se obtuvo un
16.84% y para este ultimo periodo estudiado se obtuvo un 21.09%, lo cual indica que la
compaiiia tiene un margen neto saludable ya que con este porcentaje se verifica que al final

del periodo se obtuvo una mejora notable en la rentabilidad.



Analisis Horizontal

A continuacién, se presentaran los resultados obtenidos del analisis horizontal, estos
resultados se obtuvieron gracias a los estados financieros conformados por el balance general
y el estado de resultados de COSTACON. EIl objetivo de este analisis es determinar si se

dieron cambios relevantes durante los tres periodos estudiados que son: 2022, 2023 y 2024.

Para la primera parte de este analisis se comenzara con el periodo del 2022-2023, todos
los datos analizados en esta primera parte se encuentran en las figura 2 y 4, las cuales hacen
referencia al estado de resultados y balance general comparados de estos dos periodos

respectivamente.

En la cuenta de disponibles se obtuvo una variacion tanto nominal como porcentual con
un 86%, esto significa un aumento significativo de liquidez debido a que aumentd la
eficiencia en las cuentas por cobrar y, ademads, se disminuyd levemente el monto destinado

para las inversiones.

Para la cuenta de inventario se ve un aumento moderado de 37%, equivalente a un poco
mas de 5 millones, lo que refleja que se dieron compras anticipadas o no se dio una buena

rotacion de inventarios para ese periodo.

En los gastos diferidos se puede observar un reduccion significativa equivalente al -32%,

la cual hace referencia a los gastos de amortizacion pagados.

Las cuentas por cobrar en proceso pasaron de 155 029 446 en 2022 a €127 875 490 en
2023, lo cual representa una disminucion nominal de €27 153 956, equivalente a un
porcentaje de un -18%. Esto indica que la compania logré facturar y cobrar una parte
importante de las obras en curso, disminuyendo asi el saldo pendiente. Por otro lado, para las
otras cuentas por cobrar se presentd un crecimiento mas considerable, ya que este fue de un
21%, el incremento podria deberse a mayores anticipos otorgados para la realizacion de los

proyectos.

En el total del activo circulante si refleja un aumento del 3.77%, por tanto, un aumento



moderado, pero ademas refleja que la empresa esta avanzada en su capacidad operativa a

corto plazo.

Pasando a los activos de largo plazo, la primera cuenta que se te tiene es la de vehiculos,
para el afio 2023 se obtuvo un aumento del 78%, lo que confirma la informacion presentada
en el analisis anterior, para este periodo se dio la compra de nuevos activos y renovacion para

la compaiia.

Las cuentas por cobrar a largo plazo para el 2023 presentaron un aumento leve comprado
con el 2022, en cuanto que aumentd a 98.91%, es un aumento relevante y este puede

relacionarse con proyectos de largo plazo.

El total del activo a largo plazo para el afio 2023 se duplico casi en su totalidad,
representandose con un 95.32%, que indica que la empresa se estd enfocando fuertemente en
las inversiones y proyectos a largo plazo, debido a que en muchos casos estos suelen dejar

mas ganancias.

Para terminar con los activos, esta la cuenta de otros activos, la cual para este
comparativo entre el periodo del 2022 y el 2023, demostrd una disminucion leve, lo cual esta
relacionado a las amortizaciones. Por ultimo, se tiene el total de los activos que en su totalidad
presentd un crecimiento del 10%, considerado sano, y este crecimiento se vio reflejado atin

mas en los activos de largo plazo.

Entrando en el tema de los pasivos, las cuentas por pagar reflejan una disminucioén
positiva, con una cantidad de aproximadamente 13 millones equivalente a un 17.70%, esto
es considerado una disminucion positiva ya que indica que la compaiiia ha tenido mayor

capacidad para cubrir sus cuentas en comparacion con el afio anterior.

En cambio, los documentos por pagar aumentaron a un 23.60%, que representa un
incremento importante ya que puede hacer referencia a un poco mas de financiamiento

externo por lo cual se debe pagar un poco més de intereses.

Los impuestos por pagar aumentaron de una manera moderada a un 21.71%, lo cual hace

referencia a una mayor utilidad obtenida.

Para la cuenta de derechos laborales por pagar se dio estabilidad, pero aun asi presentd



un leve crecimiento de 3.23%.

Para concluir con la totalidad de los pasivos, los cambios que estos presentaron fueron
razonables y controlados, la reduccion en cuentas por pagar y el aumento en documentos por
pagar revelan una reconfiguracion de las fuentes de financiamiento a corto plazo,
posiblemente para obtener mejores condiciones o mas liquidez. Es vital que la compaiiia
brinde un seguimiento muy de cerca sobre sus obligaciones y contintie optimizando el manejo

de su flujo de caja para no comprometer su solvencia operativa.

Para el capital social no se observa una variacion tan relevante, en cuanto que el monto
de este se mantuvo para el afio 2023. Por otro lado, las utilidades retenidas presentaron una
aumento del 13.2%, porcentaje que favorece la solidez financiera de la compaiiia ya que para
este mismo periodo reportd una utilidad neta de €33 991 339, lo que se transfirid en su

mayoria a utilidades retenidas, ya que no se reporta distribucion de dividendos.

La utilidad neta de este periodo obtuvo un modesto incremento de 1.32%, esta se ha
mantenido en una tendencia positiva desde el periodo anterior (2022), la utilidad neta
aumento en €430 767, un crecimiento modesto pero positivo. Este leve crecimiento ocurre a

pesar de que los ingresos totales disminuyeron en €35 869 040 (ver figura 4).

Para el total del patrimonio, gracias a lo que se menciond anteriormente, se dio un
crecimiento de un 10%, comprobando un fortalecimiento en el patrimonio de la compaifiia

cuyo reflejo mas claro son las utilidades acumuladas.

Continuando con el estado de resultados de los mismo periodos (2022-2023), los
ingresos por proyectos presentaron una disminucion que fue bastante notable, debido a que
disminuyeron el 12%, lo cual podria indicar que COSTACON obtuvo menos contrataciones

de proyectos para el periodo del 2023.

Los costos de los proyectos presentan una disminucion del 13%, que estd acorde con la
reduccién que también se presentd en los ingresos de proyectos para este mismo periodo;
esta baja que se presentd en los gastos también se puede observar en la utilidad bruta, ya que
esta presento una caida del 7%, lo cual va muy de la mano con el manejo de los costos que

se dio para este periodo.



Los gastos de administracién presentacion una leve variacion del 2%, fue un cambio
moderado, aunque asi se insta a la compaiiia a poner mucha atencion a estos costos para que

no tiendan a ser tan elevados.

Por lo contrario, los gastos financieros presentaron una reduccion bastante significativa
del 33%, lo cual puede significar que la empresa ha tenido menor deuda para este periodo o

las tasas de interés han estado un poco a la baja.

Para los gastos de reparacion y mantenimiento, se refleja una reduccion importante, ya
que para este afio se realizo la inversion de compras varios vehiculos para la compaiiia por

lo cual el mantenimiento para estos casi no fue necesario, ya que eran nuevos.

En total de gastos para este analisis horizontal se observa una reduccion favorable del
9%, lo cual demuestra que para este afio la empresa presentd una mejor eficiencia en el
manejo de estos, sin embargo, se recomienda estar en constante revision de los gastos

administrativos.

Con respecto a la utilidad operativa se obtuvo una caida moderada con un 12%
correspondiente a -9 277 585 perdidos en la utilidad operativa a pesar de un aumento en los
ingresos. Esta contraccion se explica principalmente por el aumento en los gastos operativos,

especialmente en administracion y diferencia cambiaria.

La utilidad antes de impuestos presentd un ligero aumento con un 1% equivalente a
€615 382, lo cual demuestra la eficiencia de COSTACON pese a que para este periodo

también se presentd una caida en los ingresos.

El impuesto sobre la renta present6 un leve aumento de 1.3%, como este concuerda con

el aumento que se obtuvo en las utilidades, este item se encuentra bien.

Por ultimo, se tiene la utilidad neta del periodo que para el afio 2023 presentd un aumentd
ligero de 1.28%, esto significa que, aunque los ingresos aumentaron un 3.71%, la utilidad
neta solo subi6 un 1.28%, lo que indica que el aumento en ingresos no se tradujo directamente

en mas ganancias.

Se enfatiza recomendar a la empresa la revision de la estructura de costos y gastos,

especialmente los administrativos, ademas de buscar estrategias para optimizar el capital de



la compaiia con el objetivo obtener un margen operativo mas eficiente, ya que esto es

sumamente necesario para el futuro de la compafia y mejorar sus ingresos.

Para esta segunda parte del andlisis se estudiaran los periodos del 2023-2024 y se hara
un comparativo entre estos dos anos, de modo tal que deba tomarse en cuenta los resultados
presentados en las figuras 3 y 5, las cuales hacen referencia al estado de resultados y el

balance general de ambos periodos.

Como se puede observar en la figura 5, para el 2024 se presentd un aumento significativo
para los disponibles de la compaiia con una variacion nominal de 12 079 178, equivalente

a un 88.31%, lo cual indica que la empresa reflejé mas liquidez en este periodo.

Las cuentas por cobrar para este afio también presentaron un aumento so6lido de 22.68%
en lo que son las cuentas por cobrar a corto plazo, ademés hay que recalcar que para este
periodo la empresa fue mas eficiente en la recoleccion de los cobros por obras a corto plazo,
esto se confirma cuando se analizaron las cuentas por cobrar en proceso, presentaron un leve

aumento con una variacion porcentual de 17.74%.

Para el total del activo circulante se obtuvo una variacion nominal de €51 109 902,
equivalente a un aumento porcentual del 9%, lo cual confirma el aumento en la liquidez que

obtuvo la empresa para este periodo.

Con los activos a largo plazo se puede observar que el aumento se presenta en las cuentas
por cobrar a largo plazo con un aumento significativo de /38 597 848, equivalente de 44%
de crecimiento, este incremento puede estar relacionado con una mayor financiacion ofrecida

a clientes, asimismo, hace referencia sobre acuerdos contractuales mas extensos.

En la parte de otros activos, no se obtuvo variacion alguna para el periodo del 2024, es

decir se mantuvo igual que al periodo previo.

Para el total de activos se presentd un aumento significativo por motivo de los aumentos
mencionados anteriormente en las cuentas por cobrar de largo y corto plazo, este aumento es

equivalente al 12% en comparacion con el afo anterior, 2023.

En los pasivos se obtuvo una reduccion en las cuentas por cobrar de 7%, correspondiente

a un valor nominal de €4 597 108. Lo cual sigue confirmando la eficiencia que tuvo



COSTACON en este periodo para pagar sus obligaciones de una manera mas eficiente.

Por otro lado, los documento por pagar si presentaron un aumento significativo del 31%,
esta cuenta presenta una tendencia a la alza desde los dos periodos anteriores, lo cual indica
que la empresa sigue pagando los créditos de financiamiento y los intereses se mantienen a

la alza.

Para el cierre de los pasivos se obtuvo un aumento nominal de €64 281 210, el cual
equivale a un 22% del aumento, de esta manera, se confirma el aumento que se dio

principalmente en los documentos por pagar.

El capital social, como se puede observar en la figura 5, no presenta ninguna variacion

para este periodo. Se mantiene igual que los afios anteriores.

Las utilidades retenidas continlan con una tendencia a la alza; para este periodo
representa un 12% del crecimiento con un valor nominal de ¢33 991 339, este aumento esta
relacionado con la utilidad neta generada durante el 2023 en cuanto a no distribuir esas
ganancias como dividendos, sino mas bien reinvertirlas o conservarlas como respaldo

patrimonial, lo cual ayuda a mejorar la posicion financiera de la empresa.

La utilidad neta del periodo también present6 un aumento significativo para este periodo,
del 18% equivalente a un valor nominal del €6 225 629, este aumento hace referencia a un

mejor desempefio financiero neto de la empresa pese a ciertos retrocesos en otras areas.

Al cierre de los estados financieros del 2024, el patrimonio presentd un aumento del 10%
equivalente a 40 216 968, a pesar de que no se presentaron aumentos en el capital social el
crecimiento que se da en el patrimonio ha sido Gnicamente por las ganancias que la empresa

ha acumulado durante este periodo.

Continuando con el estado de resultados del mismo periodo (2023-2024), los ingresos
por proyectos presentaron una leve disminucion del 3.41% lo cual equivale a -35 869 040,
aunque se presenta esta leve caida en los ingresos por proyectos los costos por proyectos para
este periodo presentaron una disminucion de -3%. Esta reduccion ayudd a contener el

impacto de la baja de ingresos.

Pero, lamentablemente para este 2024, la utilidad bruta disminuy6 un 6%, equivalente a



-’11 107 094, lo cual sefnala una menor eficiencia en términos generales del margen bruto

presentado por la compaiiia para este periodo.

Para este periodo los gastos administrativos presentaron una disminucién del 7%
equivalente a -8 586 069, lo cual todavia representa un porcentaje alto de los gastos, por lo

cual hay que prestar mucha atencion a esta cuenta.

Los gastos financieros también mostraron una disminucion del 8%, lo mismo sucede con
los gastos administrativos, aunque representan una disminucion para este periodo siguen

reflejando una parte importante de los gastos de la compaiiia.

En la cuenta de reparacion y mantenimiento es en la cual se presenta el valor mayor en
disminucion, con un valor nominal de a -1 807 619 representando un 64% de la
disminucién, como se menciond anteriormente, la adquisicion de vehiculos y nueva
maquinaria ayud6 a que este monto se disminuyera, ya que al ser equipos practicamente
nuevos no requieren de un monto muy grande de inversion para su reparacion, lo Gnico que

se contempla para este estado de resultados es la depreciacion de estos.

Para el cierre de este estado de resultados el total de gastos presenté una reduccion
significativa con un porcentaje de 13.05%, esto se dio, como ya fue senalado, debido a que
se presentaron reducciones dentro de los gastos administrativos, gastos de mantenimiento y
en el diferencial cambiario, a pesar de que las dos primeras cuentas representan un mayor

porcentaje de los gastos, se logrd obtener una reduccion en el total de estos.

Para el 2024, la utilidad operativa Gnicamente disminuyo un 1%, esto puede ser
referencia a que los gastos administrativos y los financieros no variaron mucho del periodo

anterior.

Con respecto a la utilidad antes de impuestos, aument6 un 18%, a pesar de la caida en la
utilidad operativa, la utilidad antes de impuestos aument6 significativamente. Esto se debe a
la eliminacién de gastos por diferencial cambiario en 2024 y una disminucion en los gastos
financieros de €12 434 312 a 11 378 050. Esto compensoé la caida operativa y mejoré el
resultado antes de impuestos, reflejando una estructura financiera mas saludable o con menor

exposicion a riesgos financieros externos.



Para finalizar se tiene la utilidad neta del periodo, la cual también presenta un aumento
significativo del 18%, este resultado final, después de impuestos, muestra un crecimiento
positivo, aunque menor en proporcion al aumento de la utilidad antes de impuestos. El
crecimiento en la utilidad neta refleja que la empresa logré mantener la rentabilidad,
especialmente a través del control de gastos no operativos. Lo que refleja una mejora la
posicion financiera de la empresa y su capacidad para reinvertir, distribuir dividendos o

fortalecer su patrimonio.

Analisis de rentabilidad por proyectos

A continuacion, se presenta la figura 6 con el reporte de costos de algunos proyectos
realizados por COSTACON recientemente. Como se puede observar en la figura 6 se
presentan los costos de cada una de las fases de los proyectos realizados, para esto se tomaron

en cuenta algunos proyectos que iniciaron en el 2024 y concluyeron en el presente ano 2025.

Ademés, se tomd en cuenta cada una de las fases presentadas de los 4 proyectos, las
cuales hacen referencia a cada uno de los rubros que se deben contemplar para calcular el

costo total del proyecto



Figura 6. Reporte de Costos de Proyecto

COSTACON

REPORTE DE COSTO DE PROYECOS

Fase del proyecto

Costos del proyecto 1

Costos del proyecto 2

Costos del proyecto 3

Costos del proyecto 4

Formalizacion ¢ 32658630,69 | ¢ 3091500,00 | ¢ 3345050,00 | ¢ 3157 520,00
Estudios Preliminares ¢ 78910869 | ¢ 725400,00 | ¢ 805900,00 | ¢ 765 300,00
Planos ¢ 15942,00 | ¢ 14 500,00 | ¢ 16 100,00 | ¢ 15 300,00
Obras Preliminares ¢ 2719719364 | ¢ 25850 000,00 | ¢ 28300000,00 | ¢ 26 750 000,00
Movimientos de Tierra ¢ 17936 118,70 | ¢ 16875 000,00 | ¢ 18600 000,00 | ¢ 17 400 000,00
Obra Gris ¢ 65606791,15 | € §3200 000,00 | ¢ §8000000,00 | ¢ 66 500 000,00
Estructuras Metalicas ¢ 16090672,79 | € 15300 000,00 | ¢ 16 850 000,00 | ¢ 15950 000,00
Cubiertas ¢ 9654837,05 | ¢ §900 000,00 | ¢ 9800000,00 | ¢ 9 450 000,00
Acometidas ¢ 1099732964 | ¢ 10350 000,00 | ¢ 11100000,00 | ¢ 10600 000,00
Acabados ¢ 9591382595 | ¢ 93200 000,00 | ¢ 97 500000,00 | ¢ 94 800 000,00
Instalacion electrica ¢ 3353375192 | ¢ 31500000,00 | ¢ 34100000,00 | ¢ 32 600 000,00
Instalacion Mecanica ¢ 5473264330 | ¢ 5150 000,00 | ¢ 570000000 | ¢ 5300 000,00
Equipamiento ¢ 1224929527 | ¢ 11750 000,00 | ¢ 12 800000,00 | ¢ 12 100 000,00
Administracion del proyecto ¢ 3539420723 | € 34200 000,00 | € 36 000000,00 | ¢ 35100 000,00
COSTO TOTAL DEL PROYECTO | ¢ 334 120 969,08 | ¢ 320 406 400,00 | ¢ 342917 050,00 | ¢ 330 518 120,00

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los reportes de costo
de proyectos de COSTACON, (2025)

Para hacer el calculo de la rentabilidad de cada uno de los proyectos presentados, se

tomard el monto facturado por cada uno de los proyectos (este sera igual al ingreso total por
cada proyecto) y a este monto se le restara el monto del costo total del proyecto, para asi
poder obtener el monto aproximado de utilidad neta obtenido. Luego se utilizara la formula
de la Razoén Financiera de Rentabilidad de Margen de Utilidad Neta, esto con el objetivo de
obtener el porcentaje de rentabilidad de cada uno de los proyectos, se utilizara esta formula
ya que se cuenta con todos los gastos que se presentaron en la realizacion de cada uno de los

proyectos.

El primer proyecto empez6 el 20 de mayo del 2024 y concluy6 el 06 de Junio del 2025,

se realizo la Bodega de Reactivos para el Organismo de Investigacion Judicial.

El segundo proyecto presentado en la figura 6 tiene como fecha de inicio 16 de enero del
2024 y se termind el 17 de diciembre del 2024, en este proyecto se llevo a cabo la realizacion

de remodelacion de las celdas del Poder Judicial el Goicoechea.

El tercer proyecto presentado en la figura 6 inici6 el 16 de abril del 2024 y finaliz6 el 05

de mayo del 2025, para este se realiz6 un nuevo edificio para la facultad de letras de la UCR.



Por tultimo, el cuarto proyecto presentado en la figura 6, tiene como fecha de inicio 04
de julio del 2024 y como fecha de finalizacion 20 de abril del 2025 y para este se realizo la

demolicién y construccion de nuevos tanques de agua en la Municipalidad de Puntarenas.

Grafico 14. Porcentaje de utilidad neta
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los reportes de costo
de proyectos de COSTACON, (2025)

Como se observa en la informacion presentada anteriormente el proyecto 3 es el que
tiene el mayor costo total de produccion, este monto supera al proyecto 2 que es el que tiene
el menor costo total de produccion, y este lo sobrepasa con un monto de aproximadamente
22 millones. En el caso del proyecto 3 los rubros mas elevados en este se identifican en las

fases de acabados, instalacion eléctrica y obras preliminares.

El monto facturado por este proyecto fue de €403 000 000.00, si le restamos a este
monto, la cifra del costo total del proyecto nos da que la utilidad neta recibida por este

proyecto fue de 60 082 950.

Este comportamiento puede estar relacionado con las mayores exigencias técnicas, que,
para este proyecto, presentd la empresa que contratd a la constructora, ademads, segtn lo

conversando con las personas de la empresa para este proyecto, especificamente, se utilizaron



materiales de calidad mucho mayor, ya que era la realizacion de un edificio nuevo para la
UCR (Universidad de Costa Rica), esto se considera el motivo de la elevacion de costos. El
proyecto 3, fue el proyecto con el monto del costo mas alto y el monto de utilidad neta mas
bajo, sin embargo, en el porcentaje brindado por el calculo del margen de utilidad neta el
proyecto 3 tiene el més alto con un 6.71%, lo que lo hace ver en término porcentual el mas

rentable de los cuatro, a pesar de todos sus aspectos negativos.

Asi como muestra la figura 6, el proyecto que presenta el menor costo de los cuatro
estudiados es el proyecto 2, con una diferencia de aproximadamente 22 millones menos
que el proyecto 3, como se menciond anteriormente. Esto indica que para este proyecto la
ejecucion que tuvo la empresa fue mas eficiente, ademas de que, para este, lo que se hizo fue
una remodelacion en las celdas del poder judicial, esto puede ser un factor importante a la

hora de analizar los costos, ya que la obra no requeria la realizacién desde cero.

El proyecto nimero 2 fue facturado por €390 000 000.00, si se hace la resta
correspondiente da un monto de utilidad neta de aproximadamente €69 593 600.00, lo cual,
en este analisis, lo hace ser el proyecto con la mayor utilidad neta en monto, pero a pesar de
ser el proyecto con mayor utilidad neta en monto, su rentabilidad porcentual es la mas baja
presentando un 5,60%. Esto indica que, aunque el margen de ganancia en colones fue alto,
la proporcion de utilidad respecto al monto facturado fue menor. Esto llama bastante la
atencion para que la empresa revise mas a detalle la estructura de costos y estrategia de

precios.

Por tltimo, se tienen los proyectos 1 y 4, estos presentan costos totales similares ya que
el primero es de 334 millones y el cuarto es de ¢330 millones. Como se puede observar en
la figura 6, estos dos proyectos comparten una distribucion de costos muy equilibrada y

muestran control en dreas como equipamiento y obras grises.

Sin embargo, también los dos reflejan cifras mas altas en fases como la administracién
del proyecto y acometidas, esto podria estar relacionado con la ubicacion del proyecto 4, ya
que, como la constructora es de Cartago, se tratd de contratar personal de la zona y ademas
todos los materiales se le contrataron a empresas de la zona, no obstante, los ingenieros, el
arquitecto y servicios especiales como los electricistas, si tenian que viajar constantemente

desde Cartago, por lo cual, los costos de administracion del proyecto, si estan un poco mas



elevados.

Con respecto al proyecto 1 los costos administrativos se elevaron debido a que se
presentd un atraso en el cronograma del proyecto, lo que aumentd un poco los costos del
proyecto. Para este proyecto el monto total de facturacion fue de €395 000 000.00, dando
una utilidad neta de €60 879 030.92 con un porcentaje utilidad neta de 6.49%, lo que se
puede considerar una rentabilidad buena a pesar de la elevacion de costos administrativos

que se presentaron en la elaboracion de este proyecto.

Con respecto al proyecto 4 el costo total de este fue de 330 518 120.00 y el monto
facturado al finalizar este fue de €391 000 000.00. Obteniendo un utilidad neta de
760.481.880.00 y con un porcentaje de rentabilidad de 6.46%. El porcentaje obtenido es
bastante similar al de proyecto 1, lo que sugiere que para este proyecto los costos fueron bien
gestionados y que la estimacion de precios también, a pesar del tema de distancia mencionado

anteriormente.

El andlisis presentado demuestra que, aunque los proyectos realizados recientemente por
COSTACON tienen una estructura similar en su desarrollo, de igual forma se presentan
diferencias significativas en la distribucién y manejo de costos. Estas variaciones podrian ser
consecuencia de factores como: la ubicacion del proyecto, atrasos en la ejecucion del
proyecto, los costos debido a la personalizacion de los acabados solicitados, debido a que

algunos proveedores venden esos materiales a un costo mas elevado.

Este andlisis demuestra el objetivo principal de evaluar individualmente la rentabilidad
de cada proyecto, con base no solo en los ingresos esperados, sino también en una
comparacion detallada de los costos de cada uno. Se deberia revisar cada fase de los proyectos
y con ayuda de informacion de un proyecto anterior realizar un presupuesto mas detallado,

como siempre se recalca la importancia de contar con la informacién actualizada.

Flujo de efectivo
En esta seccion se presenta un analisis detallado del flujo de efectivo, el cual cuenta con

la parte operativa de la compafiia y ademas cuenta con el flujo financiero con respecto a los

anos 2023 -2024.



Este analisis tiene como objetivo evaluar el registro, control y comportamiento
financiero del flujo de efectivo que maneja la compaiiia, y asi entender la capacidad real del
negocio para generar efectivo a partir de sus operaciones normales, es decir, de su actividad

principal que son los proyectos de construccion.

Figura 7. Flujo de efectivo COSTACON 2022-2024

COSTACON
Estado de Flujo de Efectivo
PERIODOS 2022-2023-2024

Flujo de Efectivo de las Actividades de Operacion 2022 2023 2024
Resultado del periodo ¢ 33560572 (¢ 33991330 | ¢ 30350296
Gastos por provisan y otros ¢ 1267807 |¢€ 1815853 |¢ 1785269
Depreciaciones y amortizaciones ¢ 5872000|¢ 4453558 (¢ 4352674
Efectivo generado por los resultados ¢ 40700379 | ¢ 40260750 | ¢ 45488230

Variacion en los actives (aumento o disminucion)
Cuentas por cobrar 4 36193325 |4 6881238 |4 46933585
Pagos anticipados ¢ 4304224 |4 2334401 |¢ 1392548
Cuentas porcobrar-Obras en Proceso- ¢ 43341342 | ¢ 27153956 (¢ 22630484
Cuentas por cobrar a largo plazo -4 26260542 |4 648273820 |44 32597548
Otras cuentas por cobrar 4 97341474 |4 3409468 (4 25170569
Otros activos C - |44 5236006 (¢ -

Variacion en los actives (aumento o disminucion)

Cocumentos por pagar ¢ 20062074 | ¢ 41831513 (¢ 65445497

Cuentas por pagar € 25506749 |€ 23988616 |-¢ 4597108

Impuesto sobre la renta 4 2023843 |4 4328561 |4 2668126

Otros pasivos ¢ 2165274 |4 3387747 (¢ 3285369

Flujos netos de efectivo de actividades de operacion -¢ 12960146 [-¢ 5707728 | ¢ 13970067

Flujos netos de efectivo usados en actividades de Inversion

Mobiliario, equipo yvehiculos ¢ - ¢ 12040000 | ¢ -
Variacidn en Inversiones 4 - |2 604121 |4 116211
Flujo neto de efectivo en actividades de Inversion ¢ - ¢ 11345879 |-¢ 116211
Aumento neto en efectivo y equivalentes 4 12960146 (¢ 5638151 (¢ 13853856
Efectivo y equivalentes alinicio del ano ¢ 25808149 |¢ 12348003 | ¢ 13365215
Efectivo y equivalentes afinal del ano ¢ 12848003 | ¢ 18486153 |¢ 27219071

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados de flujo
de efectivo de COSTACON, (2025)

Para este andlisis de flujo de efectivo se tomard en cuenta la figura 7, la cual es un

resumen del flujo de efectivo de los tres periodos estudiados anteriormente.



Como se puede observar en la figura 7, el efectivo generado por las operaciones de la
compaiiia ha aumentado de forma constante durante los ultimos tres afios, esto debido al
incremento en la utilidad neta del periodo lo que demuestra una mejora constante en la

rentabilidad de la empresa.

Para el 2022 se presentd una gran recuperacion en la cuentas por cobrar a corto plazo,
para el ano 2023 esta recuperacion no fue tan notoria, pero para el altimo periodo este monto
aumento, con respecto a las cuentas por cobrar a largo plazo aumentaron constantemente, lo
que implica una mayor cantidad de ingresos pendientes a futuro, reduciendo el efectivo

disponible a corto plazo.

En los pasivos para el periodo del 2024 se presentd un aumento significativo en los pagos
de las obligaciones de la compaiiia, especialmente en los documentos por pagar, cuentas por

pagar el impuesto sobre la renta, tal cual lo presenta la figura 7.

El flujo operativo cay6 significativamente en 2023, debido al aumento en salidas por
cuentas por cobrar y pasivos, pero se recuper6 en 2024, mostrando una mejor eficiencia en
la operacion. A pesar de generar mas utilidad neta, el efectivo neto operativo no crece
proporcionalmente, lo que indica retos en la conversion de ganancias contables en efectivo

disponible.

En el flujo de efectivo usado en actividades de inversion se mostré mas fuerte en el afio
2023, ya que en ese afio se dio la adquisicion de varios vehiculos, todo lo contrario, para el
2024. En este periodo la inversion fue casi nula, lo que mejora el flujo disponible, pero puede
implicar una pausa en la expansion de la compaiiia o puede indicar que fue utilizado para
pagar las cuentas por pagar, ya que la empresa, segun los datos presentados, optd por extra

financiamiento en este periodo.

Para el final de los tres periodos, se muestra el monto de efectivo recaudado, con lo cual
se puede concluir que la empresa aumentd consistentemente su efectivo y equivalentes, lo
cual es un indicador positivo de liquidez y solvencia. Sin embargo, una parte del crecimiento
del efectivo proviene de menor inversion, mas que de una generacién importante de

crecimiento o aumento de equipo.



Cuestionario aplicado a los colaboradores de COSTACON

A continuacion, se presentan las respuestas obtenidas en el cuestionario aplicado a los

colaboradores de la empresa.

Pregunta 1: ;Como describiria actualmente la situacion financiera general de

COSTACON? Indicar el ;Por qué? De la respuesta
Respuestas:

1. La situacion financiera actual de la empresa se encuentra un poquito
desmejorada, producto de los cambios en cuanto a la ley de contratacion, que
entrd a regir en diciembre del 2023, donde se presentaron cambios en las
condiciones de contratacion a nivel estatal y que eso ha llevado a que las
instituciones disminuyan la publicacion de proyectos o de contrataciones,
obviamente eso genera un disminucion en la contratacion de proyectos. La
empresa de dedica en su mayoria a los proyectos de obra publica, obra privada

es menos del 1% de contrataciones que se dan.

2. No tan buena, ya que con la regla fiscal ha obligado a muchas de las instituciones
a disminuir los gastos en ciertas partidas que eso también tiene un gran efecto en
la inversion de infraestructura, ya sea en mejoras, remodelaciones o inversiones
en edificios nuevos. Obviamente empresas como la nuestra que se dedica 100%
al sector publico, tiene un efecto directo en la situacion financiera de la empresa
pues basicamente en este momento, nosotros en este ailo nos hemos enfocado a
subsistir con las utilidades del afo anterior, aunque estas se han visto reducidas

por estos factores.

3. La veo regular, ya que actualmente el proceso de contratacion se ha vuelto mas
burocréatico, por ejemplo, ayer se hablo una persona del area de proveeduria del
INA para un proyecto. Ella nos dijo que ahora todos los proyectos ellos tienen
que registrarlos en un plataforma del Ministerio de Planificacion que antes no se
debia hacer ese proceso, por lo cual se ve que se ha puesto mas burocratico y
ademas ya las empresas publicas no tienen asignado tanto presupuesto para obras

como en anos anteriores.



4. La situacién financiera para este ano 2025, no ha sido la mejor comparada con
afos anteriores, por lo que es el recorte en el presupuesto para ejecutar obras de
caracter publico, ademas que las empresas publicas, aunque tengan presupuesto,
no tienen capacidad de ejecucion, porque la nueva ley desde mi punto de vista
afloj6 muchas cosas a la hora de hacer la contratacion pero implementé un
proceso muy engorroso al analisis que se lleva previo de la ejecucion del
proyecto, como los carteles de licitacion o la implementacion de plataformas

burocraticas.

Pregunta 2: Basandonos en la descripcion que acaba de indicar, ;jcémo considera usted
la situacion financiera actual de COSTACON?
e () Muy solida
() Solida
() Regular
() Débil
() Muy débil

Grafico 15. Perspectiva de la situacion financiera actual

Situacion financiera actual

m Muy sélida = Sélida = Regular = Débil = Muy débil

Fuente: Elaboracion propia a partir de los resultados obtenidos de la encuesta aplicada

a los colaboradores de COSTACON, (2025)



Pregunta 3: En comparacion con el afio anterior, ;como ha variado la rentabilidad de

los proyectos de construccion?

() Aumento6 significativamente
() Aument6 levemente

() Se mantuvo estable

() Disminuy6 levemente

() Disminuy6 significativamente

Grafico 16. Variacion de la rentabilidad de los proyectos

Variacion de la rentabilidad de los proyectos

= Aumento significativamente = Aumentd levemete
= Se mantuvo estable = Disminuy6 levemente

m Disminuyd significativamente

Fuente: Elaboracion propia a partir de los resultados obtenidos de la encuesta aplicada

a los colaboradores de COSTACON, (2025)

Indicar ;De qué forma ha variado la rentabilidad de los proyectos?

Respuestas:

1.

La rentabilidad general de la empresa si ha caido para este 2025, pero no te puedo
indicar que los proyectos como tal renten menos, pero a nivel general de la
empresa es menos rentable, porque al tener menos proyectos es menos el ingreso

que se tiene.



2.

Hemos presentado una baja en la contratacion de proyectos, como te mencioné
ahora, entonces por ejemplo un solo proyecto nos puede generar 100 millones,
pero de esos 100 millones debemos sacar todos los gastos administrativos, costos
del proyecto y gastos fijos como salarios y el alquiler de las oficinas, al final la

ganancia de esos 100 millones disminuye bastante.

Desde mi criterio ha variado en un punto intermedio la rentabilidad de la
compaiiia, ya que no la encuentro tan baja porque hemos sabido subsistir y seguir
ofertando en proyectos, sin embargo, la contratacion de estos ha disminuido por
la burocracia y una competencia desleal. Por ejemplo, ofertamos para un
proyecto nuevamente en el poder judicial, y la empresa que nos gano el proyecto
fue por el monto de 600 mil colones. Luego nos dimos cuenta de que la empresa
ganadora no paga las carga sociales a los empleados de la construccion y en un
proyecto como ese disminuye el costo en aproximadamente 35 millones, nos
ganaron por un poca diferencia de dinero, pero para ellos la ganancia seria mas

alta si la hubiéramos obtenido nosotros.

Si ha variado la rentabilidad de los proyectos y creo que en general de la empresa,
por el recorte de presupuesto que se ha dado en las empresa del sector publico
para la infraestructura, o sea nos pueden contratar un proyecto, pero como hay
recorte de presupuesto la ganancia que vamos a tener no va a ser tan alta como

la que teniamos antes de los recortes o de la implementacion de la regla fiscal.

Pregunta 4: ;Cuales considera que son los principales desafios financieros que enfrento

la empresa durante el ultimo afo?

Respuestas:
1. Como mencioné anteriormente, los cambios en la ley de contratacion.
2. Bajo presupuesto de inversion en la infraestructura de obra publica.
3. Procesos burocraticos a la hora de la contratacion de proyectos.
4. Laregla fiscal, ya que esta obliga a las instituciones a tener un presupuesto mas

reducido.



Pregunta S: Desde su perspectiva, ;qué factores internos han impactado la rentabilidad

de los proyectos de construccion durante el ultimo afio? (puede mencionar mas de una)

() Deficiente planificacion de proyectos
() Altos costos operativos

() Problemas de gestion de inventarios
() Retrasos en ejecucion de obras

Otros: Planificacion interna a nivel general de la empresa

Griafico 17. Factores que impactan la rentabilidad

Factores internos que impactan la
rentabilidad

Otros: Planificacién interna al nivel
. 50%

general

Retrasos en ejecucion de obras 0%

Problemas de gestion de inventarios = 0%

Altos costos operativos [ NG 25%
Deficiente planificacién de proyectos || NN 25%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Fuente: Elaboracion propia a partir de los resultados obtenidos de la encuesta aplicada

a los colaboradores de COSTACON, (2025)

(Y cudl ha sido el impacto de estos factores o factor?

Respuestas:

1.

En el caso nuestro que nos haya afectado de manera interna, creo que la falta de
visualizacion de los efectos y cambios que iba a tener la ley y también la
decisiones que se tomaron, por ejemplo, cuando empez0 a caer el tipo de cambio
se siguieron mandando las licitaciones en dodlares. Porque hasta cierto punto
pensamos que se tendria un efecto rebote, que iba a regresar al mismo tipo de

cambio o a subir.



2. Creo que no hemos tenido un buen andlisis interno en lo que son los costos de

3.

proyectos o en costos general de la empresa, entonces considero que hay algo a
nivel interno que nos ha afectado como compaiiia, ya que si tenemos un control
o un manejo de estos, pero creo que ese manejo podria ser mejor o se podrian
implementar herramientas que nos ayuden a mejorar en las areas que se

necesitan, como el control de costos.

Nosotros hemos tardado en cambiar politicas internas de excelencia, a que me
refiero con esto, si nosotros tenemos nuestros clientes, pero no nos da una ventaja
competitiva, y no nos reconocen que hacemos un proyecto y damos un valor
agregado a ese proyecto, pero cuando llegan las licitaciones eso no cuenta, no
vale por el vacio que considero que tiene la nueva ley. Porque nosotros hacemos
un esfuerzo econémico para que el producto final, el que se le entrega al cliente
tenga un valor o un toque final mejor de lo que solicitaron, pero no es algo que
lo reconozcan, es por lo que te dijo que nos ha costado quitar ese tipo de costos
adicionales en los proyectos, porque eso lo que genera es un costo mas para

nosotros.

El impacto a nivel interno que hemos tenido es obviamente en las utilidades ya
que al tener menos proyectos que realizar ese porcentaje disminuye, y al tener
menos utilidades hemos tenido que recurrir muchas veces a bancos por
financiamiento para que la empresa siga a flote, lo que hace que las cuentas por

pagar aumenten un poco mas.

Pregunta 6: ;Como ha impactado la fluctuacion del tipo de cambio en los proyectos que

se manejan en dolares?

Respuestas:

1.

El tema del tipo de cambio, bueno parte de las principales afectaciones que
tuvimos el afio pasado principalmente, para que vos tengés una idea y que ha
afectado la rentabilidad fue que nosotros, los proyectos hasta el cuarto trimestre
del 2024, de ahi para atras solo ofertdbamos en dolares, porque la ley te tiene una

estructura de reajustes bastante compleja cuando es en colones, en cambio,



durante mas de 20 afos ofertdbamos en dodlares y de manera sostenida o
automatica se nos daba un reajuste en el costo de los proyectos porque existian

la micro devaluaciones que nos ayudaban a mantenernos.

Para que tengds una idea, por ejemplo, teniamos dos proyectos de Guanacaste y
el proyecto de la UNA, donde en esos tres proyectos nosotros perdimos cerca de
€100 millones por el tipo de cambio, estas pérdidas fueron porque cuando
ofertamos el dolar estaba entre 600 y €620 el dolar, y cuando nos pagaron los
proyectos estaba entre €510 y ¢530. Y eso no se puede ver tan reflejado en los
costos, porque la mano de obra no ha bajado de precio y tampoco los salarios se

han reducido.

Impacté mucho en la compatfiia, ya que se tuvieron pérdidas significativas por
solo ofertar en ddlares, porque, aunque nos pagaran un monto alto por el proyecto
los costos se habian presupuesto con el tipo de cambio con el que se oferto,
entonces del pago del proyecto se debian cubrir los costos ya estipulados y las
utilidades que se tenian, obviamente fueron menos, es por lo cual desde el afio

pasado solo ofertamos en colones.

Debido al impacto del tipo de cambios en los proyectos que ofertdbamos en
dolares, la empresa ha tenido que recurrir mas al financiamiento o
endeudamiento, con entidades financieros y obviamente esto ha implicado mas
costos o salidas de dinero para nosotros, pero nos ha ayudado a sostenernos y nos
ayudado a lograr revertir ese aspecto negativo, que todavia lo seguimos

combatiendo.

Pregunta 7: ;Como describiria el proceso de compras en COSTACON para los

proyectos de construccion?

Respuestas:

1.

Nosotros tipicamente en cada proyecto, se tiene un bodeguero, maestro de obras
y se tiene normalmente un ingeniero asignado ya sea compartido o solo en ese
proyecto. El proceso de compras es muy sencillo, semanalmente se hace una

planificacion o se revisa la planificacion del proyecto o de las obras que se van a



hacer esa semana y normalmente entre jueves y viernes de la semana antes de
empezar el proyecto o lunes que se continua con el proyecto, mandan las listas
de pedidos para que entre lunes o mas tardar mates de la siguiente semana se

estén enviando los materiales que se requieran para trabajar esa semana.

2. Manejamos un chat de WhatsApp donde se hacen los pedidos todos los dias ya
sea jueves o viernes. En ese chat esta el ingeniero, el proveedor, el maestro de
obras y la asistente administrativa (que es la que archiva la 6rdenes de compra
contra facturas). El proveedor se encarga de emitir la orden de compra, con base
a eso se coordina el flete y la entrega de estos insumos se debe hacer entre lunes

y martes en cada proyecto.

3. Se hacen las compras de materiales por semana, tenemos estipulado que se
entreguen en el proyecto entre lunes y martes de la proxima semana, ya que el
tiempo limite para solicitar los recursos con los que se debe trabajar es el viernes
de la semana anterior. Por ejemplo, si la entrega de materiales se realiza un lunes,
esos materiales deben durar hasta el proximo lunes, es por eso por lo que la fecha

limite es viernes de la semana anterior.

4. Cuando ya sea el bodeguero o el maestro de obras de cada proyecto envia la lista
de los materiales que van a necesitar para la proxima semana, como el proveedor
estd en el grupo de WhatsApp que tenemos, el proveedor emite una orden de
compra y esa orden de compra la aprueba el ingeniero del proyecto, como
director de proyecto. Este debe revisar la orden de compra contra los materiales

que se tienen en stock en el proyecto para que no se gaste de mas inmisariamente.

Pregunta 8: ;Como gestionan financieramente los sobrecostos o imprevistos en los

proyectos?
Respuestas:

1. Sihay alguna situacion atipica o alguna cosa que no esté planificado, se coordina
a través del chat de WhatsApp que manejamos para los pedidos de todas la

semanas, por ese mismo chat se solicita los insumos que salieron de improviso.



2. También manejamos a nivel de proyectos una plantilla que se llama el “cubo de
ordenes de compra” donde regularmente ingresamos a revisar, por ejemplo,
podemos ordenar por materiales para ver los costos de los sacos de cemento por
darte un ejemplo, y asi podemos comparar cuando inici6 el proyecto cuanto nos
costaba comprarlos a ver si ha variado el precio o se ha mantenido. Revisamos
esto, especialmente cuando los costos del proyecto reflejan cambios evidentes,

para darnos una idea de qué fue lo que paso.

3. Hemos implementado que el costo en fletes disminuya, ya que en anos anteriores
este era uno de los costos mas elevados, pero actualmente ha disminuido mucho,
a esto me refiero a los fletes de los insumos o materiales que no se tenian
previstos o que se olvidaron solicitar. Porque llegamos a tal punto que solicitaban
fletes hasta para llevar clavos al proyecto, solo porque no se pedia a tiempo.
También ahora antes de realizar un flete de urgencia o los flete regulares
contamos Unicamente con tres proveedores de servicios, los cuales siempre nos
ayudan y manejan un precio similar entre ellos, lo cual nos ha ayudado a

disminuir un poco ese costo.

4. Desde el afio pasado hemos tratado de controlar y valorar mas los pedidos que
salgan de improviso en los proyectos. Se analiza mejor la situacion antes de
actuar en el momento porque, por ejemplo, hace unos dias pas6é que se debia
enviar por un material que costaba como €50 mil directamente de nuestro
proveedor de materiales, pero sin contar el IVA y el flete costaba alrededor de
23 mil, este tipo de cosas hemos tratado de evitarlas y analizar mejor antes de
recurrir a este gasto tan grande, que al final con todos los costos saldria alrededor

de €100 mil.

Pregunta 9: ;Existen politicas claras de licitacion y cotizacion para la adquisicion de

materiales y servicios? Si existen mencionar cuales son y explicar el proceso.
Respuestas:

1. Nosotros tipicamente tenemos una gama de diversos proveedores para cada

digamos que especialidad, digamos lo que son materiales eléctricos tenemos



cerca de 7 o 8 proveedores. Lo que son materiales mecanicos, tenemos como dos
o tres proveedores y de ferreterias tenemos 3 proveedores. A todos estos se les
solicita cotizacion, es politica de la compatfiia que a todos los proveedores que se
tienen se le debe pedir cotizacion, con esto me refiero a los proveedores
ordinarios que tenemos. En el caso de que requiramos una cotizacion para un
servicio en especifico o algo muy especifico, ultimamente hemos acudido a la
inteligencia artificial, le solicitamos que nos brinde listas o contactos de
proveedores para ese servicio especifico como puertas, vidrios o asi. Y lo que
hacemos es que los contactamos y le solicitamos una cotizacion o les decimos

qué es lo que ocupamos y que nos coticen lo mas parecido que tengan.

Siempre manejamos un sistema de cotizacion antes de realizar alguna compra de
material, o adquirir un servicio. También tenemos una base de datos con los
proveedores a los que les compramos regularmente y a todos estos se le solicita
cotizacion o al menos a tres de estos se les debe solicitar cotizacion, ya si es algo
mas especifico o que amerite se solicitan mas cotizaciones. Esta base de datos se

va actualizando cada vez que le compramos o encontramos un proveedor nuevo.

Para lo que es los materiales en si que utilizamos en el proyecto, siempre
solicitamos a nuestros tres proveedores de confianza cotizaciones, que se
solicitan normalmente una vez a la semana, dependiendo de los insumos que se
necesiten en el proyecto para la siguiente semana. En el tema de los servicios que
es mas especifico, por ejemplo, lo que son vidrios, puertas o implementos como
una vez que nos pidieron unas duchas muy especificas. Buscamos siempre al

menos tres cotizaciones, pero en algunos casos tenemos que buscar mas.

Principalmente en el tema de licitaciones, como mayormente trabajamos con
proyectos de obra publica, se revisa constantemente la plataforma SICOP, de ahi
bajamos las ofertas y revisamos los requisitos y todo lo que esto conlleva, que al
igual es un costo que nos genera como empresa, por ejemplo, se debe tener al
ingeniero que cuantifica, al dibujante que pasa los planos AutoCAD y los escala,
el proveedor que nos cotiza todos los materiales que influye también en el tiempo

que nos llegue esa cotizacion. Ademads, ahora muchas de las licitaciones o de las



empresa oferentes han puesto tiempos de entrega muy cortos, todo también

producto de la nueva ley de contratacion.

Pregunta 10: ;Considera que es necesario optimizar los sistemas actuales de gestion
financiera y de recursos?

e () Si, de manera urgente
e () Si, pero no urgente

e () No, los sistemas actuales son adecuados

Grafico 18. Necesidad de optimizar los sistemas de gestion financiera y recursos

Necesidad de optimizar los sistemas de gestion
financiera y recursos

= Si, de manera urgente
= Si, pero no urgente

= No, los sistemas actuales son adecuados

Fuente: Elaboracién propia a partir de los resultados obtenidos de la encuesta aplicada

a los colaboradores de COSTACON, (2025)

Indicar ;cuales serian las optimizaciones requeridas?

Respuestas:

1. Nosotros si lo necesitamos de manera urgente, de hecho, estdbamos hablando que

debemos hacer unas mejora en el sistema de contable, actualmente utilizamos el

Softland, hay unas mejores y unos modulos que hay que mejorar o que hay que
implementar.



una)

2. Encel caso de la parte de lo que es la gestion del proyecto en cuanto a rigurosidad

en el programa de trabajo, ya estamos implementandolo ahora. Estamos pidiendo
informes de los proyectos semanales en cuanto al avance de cada una de las

partidas, esto antes no lo haciamos.

En cuanto al control de los proyectos, en cuanto a costos, por ejemplo; acabamos
de pasar una situacion compleja con el contador, llegamos al momento que nos
tenia la contabilidad atrasada alrededor de unos 6 meses, estos 6 meses implican
un retraso en la contabilidad de entre 4 y 5 proyectos. Es por lo cual ahora todos
los martes se solicita un informe contable de todos los proyectos que estan

vigentes.

Actualmente estamos entrando en un proceso donde estamos poniendo todo lo
que es la contabilidad de los proyectos al dia y buscando cosas o procesos que se
deben corregir todavia en cuanto a registros, porque se dio este descuido de parte
de la gerencia general donde no se solicitaba o se verificada que la informacion

de los proyectos estuviera al dia.

Pregunta 11: ;Qué areas considera prioritarias para mejorar? (puede mencionar mas de

() Planificacion financiera

() Gestion de compras

() Control de inventarios

() Gestion de costos de proyectos

() Administracion del flujo de caja



Grafico 19. Prioridad de areas por mejorar

Prioridad de areas por mejorar

Planificacion financiera = Gestion de compras
= Control de inventarios = Gestion de costos de proyectos

= Administracion del flujo de caja
Fuente: Elaboracién propia a partir de los resultados obtenidos de la encuesta aplicada

a los colaboradores de COSTACON, (2025)
Indicar el ;Por qué? De la respuesta
Respuestas:

1. Paratener la informacién mas a tiempo, mas oportuna para la toma de decisiones.
Muchas veces no se sabe con certeza cudles son los costos del proyecto hoy, todo

por tener la informacion actualizada.

2. Tener todo al dia, como la contabilidad de los proyectos, los costos de estos
también, creo que nos podrian ayudar a tener medidas de contingencia cuando se

pueden tener desviaciones importantes en algunas de las fases del proyecto.

3. Muchas veces en algunos proyectos no se lleva el control de los gastos que se
dan que no estan planificados, esto por el querer de la empresa siempre dar un
servicio de calidad y con valor agregado, lo que pasa con esto es que implica con
costo adicional, ademds de esto si el ingeniero no cuenta con los costos
actualizados no podra actuar con propiedad, por ejemplo, si en el proyecto vemos
que nos piden repellar una pared que no estd dentro de los costos que ya
presupuestamos no podremos hacerlo ya que eso lo elevaria, sin embargo se

quiere quedar bien con el cliente y accedemos aunque no se tenga la informacion



precisa del estado de los costos en ese momento.

Mejorar el proceso de gestion de compras, también hay que mejorar el proceso
de las subcontrataciones de obras, que estos también tienen que ver mucho con
los servicios ya que para este parte de servicios que a veces se necesitan en los

proyectos, no contamos con un proceso definido para hacerlo.

Pregunta 12: ;Considera que se podria fortalecer la planificacién financiera en

proyectos futuros? Indicar el por qué.

Respuestas:

1.

Si, actualmente se estd trabajando en montar un dashboard en Power BI, para
llevar mas visualmente al que tenga acceso todos, gerencia, contador e ingeniero
del proyecto. De los costos del proyecto, de las diferentes fases de este y que este

dashboard sea alimentado diariamente.

Si, porque al tener toda la informacion contable actualizada seria de mucha
utilidad y beneficio para nosotros a la hora de la toma de decisiones para

proyectos que vayamos a realizar en un futuro.

Si claro, porque para un futuro se espera tener un mejor control de los gastos en
los proyectos, como los gastos imprevistos que hablabamos antes, entonces para
los proyectos que vengan para este o el otro afio por ejemplo ya vamos a saber

cOmMo manejar esas situaciones.

Si, porque si estamos trabajando actualmente en tener la informacion actualizada,
con eso de que se piden reportes todas las semanas y estamos de buscar, de
mejorar procesos o de implementar procesos que antes no utilizabamos, a la hora
de hacer un proyecto en el futuro estaremos mas preparados para los problemas

que se presenten.

Pregunta 13. ;Como los fortaleceria los futuros proyectos?

Respuestas:

1.

Implementando dashboard, como te mencioné anteriormente que tengan toda la



contabilidad de los proyectos actualizada.

2. Se esta trabajando en mantener la informacion financiera de los proyectos
actualizada, para que en un futuro todos esos datos nos sirvan de referencia a la
hora de realizar un proyecto o de licitar para uno se tendra la informacioén de

costos mas actualizada.

3. Para proyectos futuros creo que es importante contar con la informacion
financiera o contabilidad de los proyectos actualizada para la toma de decisiones,
creo que esto nos ayudaria a mejorar el manejo que se le dan a la utilidades de la

compaiiia y al final de cada proyecto tendriamos mds ganancia.

4. Como te dije nos mantendria mas preparados, a la empresa a la hora de tomar

una decision para un futuro proyecto.

Analisis de procesos clave

En esta parte del analisis de datos se examinaran los procesos fundamentales que inciden
directamente en la eficiencia operativa y financiera de la empresa COSTACON. El andlisis
de procesos clave permitird que se identifiquen las fortalezas, debilidades y los puntos de
mejora en areas como la planificacion de proyectos, compras, control de inventarios,

ejecucion y control de obras.

Este andlisis se realizara con las respuestas obtenidas del cuestionario que fue aplicado

a persona clave en el drea financiera y coordinacion de proyectos de la empresa.

Analisis del proceso de planificacion de proyectos

La planificacion de proyectos es una de las bases fundamentales en el éxito de una
empresa constructora como lo es COSTACON, ya que permite establecer el alcance, los

recursos, los plazos y los costos estimados para cada obra.

En el caso de COSTACON, la planificacion se inicia con la evaluacion de lo que ellos

llaman un anteproyecto, en este aspecto se da la definicion de los objetivos del proyecto, se



estiman los recursos necesarios y se plantean las fases del proyecto. Posteriormente, de una
manera mas detallada se elaboran los cronogramas de ejecucion con los tiempos de trabajo y
de entrega, estos son de suma importancia ya que al ser una empresa que brindar el servicio

construccion se debe cumplir con la cldusulas de tiempo de entrega solicitado por el cliente.

Uno de los elementos positivos del proceso actual es que la empresa COSTACON utiliza
herramientas como el diagrama de Gantt, presupuestos estructurados para que de esta manera
sea mas sencillo la visualizacion y control del proyecto. Ademas, la empresa incorpora
reuniones iniciales con ingenieros, arquitectos y personal administrativo para alinear
objetivos y responsabilidades. Sin embargo, a pesar de estos avances, existen areas que

podrian ser significativamente fortalecidas.

Durante el desarrollo de algunos proyectos, se ha identificado variaciones importantes
entre los costos y plazos estimados inicialmente y los resultados finales. Esto sugiere la
necesidad de mejorar las metodologias de presupuestacion, incorporando o realizando mas
analisis de precios, simulaciones de riesgos y margenes de contingencia mas realistas, de esta

manera, los resultados podran ser mas apegados a la realidad.

Actualmente, la empresa no realiza con regularidad un andlisis después de la ejecucion
de los proyectos, lo que limita la retroalimentacion y el conocimiento de los colaboradores
implicados. Incorporar evaluaciones al cierre de cada obra permitiria registrar buenas

précticas, identificar errores recurrentes y mejorar las futuras planificaciones.

Hasta hace unos dias comenzaron con la creacion de un dashboard, el cual tiene como
objetivo contar con toda la informacion actualizada y precisa de lo que son los costos de
ejecucion de cada proyecto, se planea que este dashboard sea de acceso para las partes

importante de los proyectos y que se actualice constantemente.

Fortalecer el proceso de planificacion en COSTACON no solo ayudaria a aumentar la
rentabilidad de los proyectos, sino que también reduciria riesgos y mejoraria la eficiencia en
la gestion de recursos. La utilizacion de herramientas tecnologicas mas avanzadas, una mejor
gestion de riesgos, integracion interdepartamental y aprendizaje basado en la experiencia son
pasos clave para optimizar este proceso y consolidar una cultura de planificacion mas

estratégica y efectiva.



Analisis del proceso de control y ejecucion de proyectos

La fase de control y ejecucion es una de las etapas mas importantes en los proyectos de
construccion, ya que para estos se debe tener un nivel de eficiencia alto para poder ejecutarlos
de la mejor manera posible, de esto depende el cumplimiento de los objetivos en tiempo,

costo, calidad y seguridad.

En el caso de COSTACON, esta fase se inicia una vez aprobada la planificacion del
proyecto, dando paso a la asignacion de recursos, supervision de obra, seguimiento del

cronograma y control del presupuesto.

COSTACON cuenta con un equipo bien capacitado y con algunos procesos bien
definidos para iniciar las obras, realizar las debidas inspecciones, realizar reporte de avances,
lo cual permite que la ejecucion de los proyectos sea mas ordenada. Ademas, realizan
reuniones perioddicas entre supervisores € ingenieros para monitorear el progreso, ajustar

desviaciones y asegurar el cumplimiento de especificaciones técnicas.

Sin embargo, al revisar el proceso de control y ejecucion en detalle, se identifican

diversas areas que pueden fortalecerse para mejorar el desempeiio general de los proyectos.

Por ejemplo, como fue expuesto en las respuestas a los cuestionarios, en algunas
ocasiones los encargados de realizar la solicitud de materiales olvidan hacerla en el tiempo
asignado y la hacen de manera repentina, lo cual es una situaciéon que aumenta el costo del

proyecto y ademads el retraso en la obra, en caso de que sea de un material de urgencia.

La empresa ademads presentd un atraso en la contabilidad de los proyectos de 6 meses,
para mayo del 2025 (cuando se realiz6 la encuesta) se estaba a punto de tener todo al dia, a
raiz de esto han decidi6 implementar reporte semanales sobre los costos del proyecto, esto

para tener la informacion mas actualizada y que la toma de decisiones fuera més precisa.

Uno de esos puntos de mejora es que actualmente no cuentan con un monitoreo de los

indicadores clave de desempeno (KPI).

Aunque se da seguimiento al avance fisico y financiero de los proyectos, no siempre se
miden indicadores como el rendimiento por cuadrilla, productividad diaria o costo real versus

costo presupuestado de manera sistemdatica. Implementar paneles de control con KPIS



ayudaria de igual manera a tomar decisiones mas informadas y répidas.

También, en algunos casos, cuando se presentan contratiempos como atrasos en la
entrega de materiales, problemas climaticos o cambios en el disefio ya aprobado, no se tiene
un protocolo o un proceso establecido como plan de contingencia para estas situaciones. La
incorporacion de estos protocolos de contingencia o de un sistema de alertas tempranas

ayudaria a mitigar estos efectos y a mantener el control del proyecto.

El control y ejecucion de proyectos en COSTACON tiene una base inicial no tan solida,
pero se puede mejorar, optimizando la eficiencia y rentabilidad de sus obras y para esto es
necesario avanzar hacia una gestion mdas proactiva, digitalizada y basada en datos. La
incorporacion de esto serd clave para una mejoria en el control financiero y también una

comunicacion mas efectiva dentro de las personas del equipo.

Analisis del proceso de licitaciones

En el sector de construccion en Costa Rica el proceso de licitacion representa una via
fundamental para que empresas como COSTACON accedan al 100% a proyectos publicos

por medio de la plataforma de SICOP (Sistema Integrado de Compras Publicas).

Esta es una plataforma electronica utilizada para gestionar contrataciones con
instituciones del Estado. COSTACON participa activamente en esta plataforma como parte

de su estrategia de expansion y captacion de nuevos proyectos.

El proceso inicia con la identificacion de oportunidades en SICOP, seguido por el
analisis de los términos de referencia, la elaboracion de ofertas, lo cual conlleva toda la

preparacion de documentos solicitados y la presentacion formal de las propuestas.

En la empresa hay dos personas encargadas de revisar la plataforma de SICOP vy las
condiciones del contrato previo a que se participe en la licitacion. En este paso del proceso
se debe revisar con mucho cuidado que se pueda cumplir con requisitos administrativos y
preparar documentacion técnica que solicita el oferente, ademas hay que tener en cuenta que
para subir la propuesta a la plataforma se tiene solo un limite de tiempo, que se debe cumplir

para poder participar en el proyecto.



Gracias al buen manejo y la constante revision de esta plataforma COSTACON ha
logrado obtener proyectos con la Universidad de Costa Rica, Universidad Nacional, Poder
Judicial, Municipalidad de Puntarenas, C.C.S.S., entre otros. Este proceso se ha realizado
con la mayor eficiencia posible y ha logrado obtener contrataciones de clientes grandes,

ademas ha ayudado a que la compatfiia se dé a conocer un poco mas.

El proceso de participacion en licitaciones mediante SICOP representa una oportunidad
clave para el crecimiento y el éxito de COSTACON en el sector publico. Si bien la empresa
tiene experiencia y conocimiento técnico para competir, la mejora en la planificacion
estratégica, estandarizacion de procesos, analisis después de las participaciones fortaleceria

su posicionamiento y eficacia.

Analisis del proceso de cotizaciones

Para una empresa constructora el proceso de cotizacion es una de las fases mas
importantes para el proceso de desarrollo de proyectos, ya que este ayuda a captacion de
nuevos contratos y permite a la empresa presentar propuestas econdmicas competitivas

basadas en los requerimientos de los clientes.

Para que COSTACON pueda licitar debe presentar costos del proyecto, para esto ellos
cuentan con una base de datos donde tienen los proveedores como ferreterias, almacenes y,
ademas, los proveedores de servicios como las empresas encargadas de colocar vidrios,

puertas, servicios de electricidad y soldadura también.

En el caso de COSTACON, este proceso consiste en solicitar cotizaciones a tres
proveedores, esto para que se realice la comparacion de precios y elegir el que mas le
convenga o los haga ser mas competitivos, esto seria en el caso Uinicamente de los materiales.
En el caso de servicios mas especificos suelen solicitar més de tres cotizaciones, ya que en

algunos casos no se tiene proveedores para esos insumos tan especificos en su base de datos.

Para este caso, donde no se tiene ningin contacto, han implementado la ayuda de
inteligencia artificial o Google para buscar proveedores para este servicio. En este proceso

lo que se hace es contactar al proveedor, explicar qué es lo que se requiere y solicitar una



cotizacion del producto o servicio lo mas parecido que tengan, si el caso fuera que no cuentan

con el que se necesita exactamente.

El objetivo principal de este proceso es ser competitivos en las licitaciones que se
ofertan, pero sin comprometer la rentabilidad ni la calidad del servicio. COSTACON ha
logrado posicionarse como un oferente solido en el mercado gracias a su experiencia y

profesionalismo en esta etapa.

No obstante, los tiempos de espera para recibir una cotizacion a veces suelen extenderse
un poco. En algunos casos, los clientes requieren cotizaciones en plazos muy ajustados, y la

empresa puede enfrentar dificultades para entregar propuestas completas a tiempo.

Analisis del proceso de manejo de inventarios

En una empresa constructora como COSTACON, el manejo de inventarios es una parte
esencial para asegurar la continuidad y eficiencia de los proyectos de construccion. Los
inventarios cuentan con los principales materiales, herramientas, maquinaria y todos los
suministros que deben estar disponibles para el momento de la realizacion de un proyecto.
Ademés de esto, se debe contar con la cantidad mas adecuada de estos materiales para que
no haya problemas como atraso en el proyecto, paralizacion del proyecto e incluso que los

costos aumenten.

Para esto, la empresa ha implementado un sistema donde los suministros que se necesitan
para cada proyecto se solicitan un vez a la semana, como mencionaron en las respuestas a los
cuestionarios, cada proyecto cuenta con un bodeguero, un maestro de obras y un ingeniero,

en el caso del ingeniero este suele tener a su cargo uno o dos proyectos a la vez.

El bodeguero es el encargado de solicitar los materiales, para esto realiza una lista y debe
tomar en cuenta el inventario que se tiene en stock, esta lista es revisada por el maestro de
obras y el ingeniero a cargo en algunos casos. Luego se debe enviar la lista por medio de un
chat de WhatsApp donde estan las personas mencionadas anteriormente y la asistente

administrativa, la cual solicita la cotizacion y la orden de compra.



La solicitud de estos insumos debe realizarse los jueves o viernes, para que estén en el
proyecto a mas tardar el martes, la idea con esto es que los insumos duren una semana

exactamente y que se tome en cuenta utilizar los que se tienen guardados antes.

Este sistema permite cierto nivel de control, sin embargo, el crecimiento del volumen de
proyectos, o la distancia geografica entre ellos (que en algunos casos se deben realizar en
provincias mas alejadas) y la diversidad de insumos utilizados en cada obra, hace que el
manejo de inventarios requiera una mejora significativa para garantizar una gestion mas

eficiente y alineada con los objetivos financieros de la empresa.

Actualmente en la empresa no existen protocolos formales sobre niveles minimos y
maximos de inventario. Establecer una politica de inventarios bien definida permitiria

optimizar el capital de trabajo y reducir pérdidas por obsolescencia o exceso de stock.

Asimismo, no se cuenta con los indicadores de desempefio para este proceso, es decir,
no se realiza un andlisis periddico del rendimiento del sistema de inventarios, lo cual no
permite identificar tendencias como pérdidas, uso ineficiente de materiales o sobrecostos en
la adquisicion. El uso de indicadores como rotacién de inventarios, costo promedio por

proyecto, pérdidas por merma o devoluciones ayudaria a mejorar la toma de decisiones.

El manejo de inventarios en COSTACON es una parte clave para garantizar la
rentabilidad y la ejecucion oportuna de los proyectos de construccion. Aunque actualmente
se cuenta con algunos instrumentos basicos para el control de este proceso, estos presentan
debilidades en el andlisis de datos con respecto a la eficiencia y la rentabilidad de los
proyectos, si se logra mejorar en estos aspectos se podra reducir las pérdidas y optimizar los

recursos de la empresa.



CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

A continuacion, se presentaran las conclusiones y recomendaciones tras el analisis de los

estados financieros de los ultimos tres afnos de COSTACON, ademas de los aportes de los

colaboradores que respondieron a los cuestionarios sobre la situacion actual de la empresa y

el funcionamiento de esta.

La informacidon presentada en este capitulo hace referencia a los datos obtenidos

mediante los instrumentos de recoleccion, los cuales fueron: la informacién brindada por lo

compaiiia, los estados financieros y el cuestionario que fue aplicado a los colaboradores

clave.

Con respecto al primer objetivo especifico: Analizar la situacion financiera de la

empresa, se obtuvieron las siguientes conclusiones y recomendaciones:

Conclusiones:

La empresa mantiene una razon circulante superior a 1 al igual que su razén
rapida, lo que indica que posee capacidad para cubrir sus pasivos a corto plazo
con sus activos circulantes y sin depender del inventario. Para el afio 2022 se
presentd la mayor liquidez, lo que refleja una gestion eficiente del capital de
trabajo en ese momento. En cambio, para los afios 2023 y 2024, la razén répida
disminuye, siguiendo el mismo patron que la razon circulante. Esto confirma que
el problema radica en el aumento de las cuentas por cobrar y, ademas, sugiere

que una parte considerable del capital estd inmovilizada en inventario.

En las razones de actividad COSTACON refleja un desempefio aceptable,
aunque con areas que debe fortalecer. Por ejemplo, en la rotacion de inventarios
se observo una mejora para el afio 2024 tras una caida en el afio 2023, lo cual
indica que se presentd un mejor aprovechamiento de los materiales. Por su parte
para el periodo promedio de cobro se dio un aumento paulatinamente hasta
alcanzar los 90 dias, situacidon explicada por la naturaleza de los contratos, luego
para el periodo promedio de pago la empresa mantuvo un comportamiento

constante donde cumplia con los plazos establecidos por los proveedores, lo cual



€s un punto positivo para su reputacion financiera. Por ultimo, en la rotacion de
activos totales muestra una tendencia a la baja, demostrando que las inversiones
en activos no estan generando rentabilidad. La empresa tiene indicadores estables
para su razoén de actividad, pero debe enfocarse en mejorar la gestion del

inventario.

El analisis de las razones de deuda evidencia un incremento progresivo en el
apalancamiento financiero de COSTACON, a partir del afio 2023. La razon de
deuda alcanz6 un 43 % para el afio 2024, lo que indica que una parte considerable
de los activos estd siendo financiada con financiamiento externo, este porcentaje
se encuentra dentro de un nivel considerado manejable, un aumento en este

porcentaje podria causar dafios a la salud financiera de la empresa en un futuro.

En las razones de rentabilidad refleja un desempefo estable, pero con areas de
mejora clave. El margen de utilidad bruta present6 su mejor desempefio en el afio
2023, pero en el afio 2024 se reflejo una leve caida. Lo contrario sucede con el
margen de utilidad operativa y el margen de utilidad neta, estos muestran una
mejora especialmente para el afio 2024, lo que indica un mayor control sobre los
gastos operativos y financieros, asi como una mayor eficiencia en el manejo de

intereses e impuestos.

Sin embargo, tanto como en el rendimiento sobre los activos (RSA) y como el
rendimiento sobre el patrimonio (RSP) ambos mostraron sefiales mixtas. El RSA
tuvo su punto mas alto en el ano 2022, y aunque en el periodo del 2024 se observa
una leve recuperacion, sigue estando por debajo del nivel 6ptimo, lo que implica
que la empresa ain no maximiza el uso de sus activos. Por otro lado, el RSP
mejord en 2023, reflejando una mayor ganancia para los accionistas, aunque no

se mantiene de forma sostenida en el ultimo afio.

Después del analisis vertical realizado a los estados financieros de los periodos
del 2022 al 2024, en general se demostr6 que COSTACON ha tenido un
desempefio financiero relativamente positivo, ya que la estructura financiera se

encuentra con buen equilibrio, cuentan con un patrimonio sélido y han mantenido



los pasivos en un margen controlado, ademas este analisis logr6 demostrar que
para el ultimo periodo estudiado (2024) la compafiia mejor6 un poco en la gestion

y el manejo de inventarios.

Sin embargo, también se debe destacar que se encontraron puntos de mejora,
como, por ejemplo, en el aumento de cuentas por cobrar y documentos por pagar,
y eso se debe a que la compaiia tuvo que optar por un porcentaje mas de

financiamiento externo durante el ultimo periodo del estudio realizado.

Por ultimo, a pesar de la disminucién de ingresos que se dio para el afio 2024, la
rentabilidad de la compatiia se ha mantenido gracias a un mejor control de costos
y gastos, por otro lado, los gastos administrativos siguen aumentando y estos

representan una carga significativa en los gastos de la empresa.

Luego de realizar el andlisis horizontal de los estados financieros de
COSTACON para los periodos 2022-2024, se puede concluir un crecimiento
notorio en sus activos, especialmente en los disponibles (cajas y bancos) y las
cuentas por cobrar a largo plazo, lo cual ayuda a reflejar una mayor liquidez y

capacidad de inversion de la empresa.

A pesar de que se presentd una disminucion en los ingresos por proyectos, la
empresa ha logrado mantener y aumentar su utilidad neta mediante un control de
costos y gastos, particularmente en las areas financiera y operativa. Sin embargo,
como se menciond anteriormente, los gastos administrativos contintian
representando una proporcion alta de los ingresos, lo que podria afectar la

eficiencia operativa si no se controla.

Para concluir, la utilidad neta mostré un crecimiento continuo entre los periodos
estudiados, ya que en algunos escenarios los ingresos cayeron, a pesar de esto la
utilidad neta mostré un comportamiento a la alza. Lo cual refleja que se ha dado
una administracion efectiva de los recursos y un enfoque hacia la rentabilidad de

la compaiiia.



Recomendaciones:

e Serecomienda que se fortalezca la gestion del efectivo y las politicas de crédito
y cobro para evitar problemas de liquidez futuros, ademés de mejorar la rotacion

de inventarios.

e También se aconseja mantener la disciplina en los pagos a proveedores,
priorizando los acuerdos establecidos para conservar la buena imagen financiera

de la empresa.

e Se le recomienda a la empresa implementar una estrategia que se encuentre mas
equilibrada entre financiamiento externo y sus propios recursos, especialmente
si se planea continuar con el crecimiento de operaciones. Para esto es
fundamental monitorear muy de cerca los niveles de deuda, especialmente las
cuentas por pagar y asegurarse de que el aumento del pasivo esté respaldado por

proyectos rentables.

e Fortalecer la gestion de sus costos de produccion, especialmente en los costos de
materiales y logistica. Ademads, de continuar con las estrategias de reduccion de

gastos operativos y financieros implementadas en el afio 2024.

e Evaluar la adquisicion de un Software o implementar uno donde se pueda tener
la informacion detallada y actualizada del avance de los proyectos, asimismo con
la facturacion de los gastos de estos, para que asi se pueda tener una idea mas
clara de como avanza de manera fisica el proyecto y tener un mejor control de

los gastos al dia.

e Se le recomienda a la empresa a capitalizar las utilidades retenidas, siempre y
cuando puedan hacerlo o un porcentaje de estas. Esto con el objetivo de reducir
un poco la dependencia del financiamiento externo, el cual ha aumento aiin mas
para el afio 2025, ademas esto ayudaria a fortalecer la solvencia de la compaiiia

paulatinamente.

e Ademas, se recomienda mantener la eficiencia con la que la empresa ha

manejado el capital de trabajo con el que cuenta, ya que si se sigue trabajando de



esta manera y se reduce el extra financiamiento, se lograra tener una liquidez

sostenible para un futuro.

Con respecto al segundo objetivo especifico: Identificar los principales factores internos

y externos que afectan la rentabilidad y eficiencia financiera de los proyectos de construccion

en COSTACON durante el segundo cuatrimestre de 2025, se presentan las siguientes

conclusiones y recomendaciones:

Conclusiones:

Segun las respuesta obtenidas del cuestionario aplicado a cuatro colaboradores
de COSTACON, se identificé que los factores externos que han impactado
negativamente la rentabilidad y eficiencia financiera son: los cambios en La Ley
de Contratacion Administrativa que se implementaron a finales del 2023, la regla
fiscal que ha reducido el presupuesto destinado a infraestructura publica, el
aumento de la burocracia en los procesos de contratacion estatal, y la caida del
tipo de cambio del dolar que afecto la rentabilidad de proyectos ofertados en esa

moneda.

En cuanto a los factores internos, se pudo identificar: decisiones no muy
oportunas en la presentacion de ofertas en dodlares, debilidades en el control y
analisis de costos, aumento en la necesidad de financiamiento y limitaciones en

los sistemas contables y de gestion financiera.

Para concluir, se pudo identificar con la informacion obtenida de los empleados
de la compaiiia que la rentabilidad y eficiencia financiera se han visto afectadas
por una combinacion de factores externos incontrolables y factores internos que

requieren una solucidn de caracter urgente.

Recomendaciones:

Se recomienda implementar un plan estratégico integral que contemple tanto
factores internos como externos. Internamente, es prioritario fortalecer el control
de costos mediante herramientas mas rigurosas de planificacion y seguimiento

financiero, ademas de revisar y ajustar las politicas internas de compras y



licitaciones para asegurar una mayor eficiencia y competitividad.

También se recomienda que se realice una revision frecuente y que se evalte
constantemente los impactos del tipo de cambio y otros riesgos que se pueden
presentar en el mercado, y crear planes de contingencia para estos, con el objetivo
de mejorar la toma de decisiones. Ya que, en el pasado, por no contar con
informacion actualizada ni con una estrategia para riesgos que se pueden

presentar, la empresa se vio afectada.

Con respecto al tercer objetivo especifico: Analizar los indicadores financieros clave de

los proyectos de construccion de COSTACON, tales como margenes de beneficio, costos

operativos y flujo de caja, para evaluar su desempefio durante el ultimo afio, se presentan las

siguientes conclusiones y recomendaciones:

Conclusiones:

Después del analisis realizado al flujo de los tres periodos para una comparacion
se concluye que COSTACON ha demostrado un crecimiento continuo en su flujo
de efectivo y este ha sido generado por las actividades de la compaiiia, lo cual
indica una mejora en la rentabilidad general de la empresa para este tltimo afo,
sin embargo, este aumento se relaciona con una baja inversion en los activos o

en renovacion para la compaiiia.

Aunque la utilidad neta ha crecido, el efectivo operativo no ha aumentado en el
mismo porcentaje, esto se puede notar en la figura 6, especialmente en el afio
2023, esto se debe a una acumulacion de cuentas por cobrar y el aumento de los
documentos a largo plazo por pagar, los cuales aumentaron significativamente
para el afo 2024, lo cual indica que para el afio 2025 la empresa presentara

desafios similares si se sigue con el mismo patron.

Recomendaciones:

Como se menciond anteriormente, se ha reducido el monto de las inversiones y
con esto se ha mejorado el flujo neto en el corto plazo, sin embargo, es importante

no descuidar la renovacion y expansiéon de activos clave para mantener la



competitividad de la empresa a largo plazo. Se recomienda retomar inversiones

junto con un plan estratégico de crecimiento.

Como ya se indico, se han reducido las inversiones y gracias a esto ha mejorado
el flujo de efectivo a corto plazo, a pesar de esto, es importante no descuidar la
renovacion y expansion de activos de la empresa para mantener su
competitividad a largo plazo. Se recomienda retomar inversiones graduales en

conjunto con un plan estratégico de crecimiento para la compafia.

Con respecto al cuarto objetivo especifico: Analizar los sistemas de compras y gestion

de inventarios, se presentan las siguientes conclusiones y recomendaciones:

Conclusiones:

Se puede concluir que actualmente la empresa tiene una participacion en SICOP,
debido a esta participacion ha logrado que se le adjudiquen contratos con
entidades publicas, todo eso se ha dado gracias a la eficiencia del equipo a la hora

de participar en licitaciones.

Para finalizar se evidencio que la empresa cuenta con un sistema de solicitud y
de estudio de licitaciones que les ha ayudado a presentar propuestas mas
competitivas en el ultimo afo, no obstante, en algunas ocasiones los plazos y
falta de proveedores para servicios especificos hacen un poco dificil la entrega

puntual de las ofertas.

Por tultimo, en el sistema actual de inventarios ha ayudado a que el
almacenamiento de los productos que se necesiten se haga de manera semanal,
esto junto con la coordinacidn del personal, sin embargo, no se cuentan con los

protocolos formales de un manejo de inventario o de control més oportunos.

Recomendaciones:

Se le recomienda a COSTACON la creacion de un manual a nivel interno, con el

proceso que conlleva una licitacion donde se incluya los pasos, los requisitos y



los criterios que se requieren para evaluar en la mayoria de los casos, esto ayudara
a tener la informacion actualizada a la mano y ayudard a mejorar los tiempos de

presentacion de la documentacion.

Ademas, se les recomienda con respecto a los inventarios, implementar una
politica formal para estos. Donde se incluya las cantidades méaximas y minimas
de lo que se debe tener en stock, las regalas de rotacion de los materiales y
protocolos que se deban de usar en caso de algin faltante u omision de solicitud
de algin material. Esto ayudara a mejorar el uso de los materiales y les dara un

uso de una manera mas eficiente y adecuada.



CAPITULO VI: Propuesta

En este capitulo se presentara una propuesta basada en mejorar la rentabilidad de los
proyectos de construccion de la empresa COSTACON, también se busca ayudar a mejorar la
eficiencia financiera de la compaifiia y fortalecer todas las areas de mejora que salieron a

relucir en los analisis realizados a diferentes procesos clave de la compaiiia.
Objetivos de la propuesta:

e Establecer un sistema de control financiero por proyecto, que permita conocer en
lapso de un mes o tres meses (dependiendo del proyecto) los costos, ingresos y

margenes.

e Unificar la planificacion operativa y financiera para mejorar la rentabilidad desde

la etapa de licitacion hasta que se finaliza el proyecto.

e Automatizar y digitalizar el manejo de los inventarios, con protocolos claros e

informacién actualizada.

e Integrar la retroalimentacion de los colaboradores a través de evaluaciones
después de la finalizacién de un proyecto para identificar aciertos y areas de

mejora.
Justificacion de la propuesta:

COSTACON ha demostrado un crecimiento que se ha mantenido a través de los afios,
ademads presenta una capacidad en la ejecucion de proyectos de construccion, especialmente
en el sector publico, donde ha logrado adjudicarse contrataciones con importantes

instituciones estatales.

Sin embargo, los andlisis realizados en esta investigacion, donde se incluyen andlisis a
los estados financieros, flujo de efectivo, rentabilidad por proyecto y procesos clave de la
ejecucion de proyectos, demostraron una necesidad de mejorar la estructura de control
financiero y operativo de la compafiia, esto con el objetivo principal de garantizar un

porcentaje de rentabilidad alto y una mayor eficiencia en el uso de los recursos, para la



ejecucion de los proyectos.

Por ejemplo, aunque los margenes de utilidad neta son aceptables en los tltimos tres
anos estudiados, actualmente en la compania no existe un sistema formal y actualizado que
permita comparar la rentabilidad proyectada vs la ejecutada por cada proyecto, lo que limita

mucho la capacidad de conocimiento y toma de decisiones mas acertadas.

Los resultados de los analisis también ayudaron a demostrar las debilidades en el control
del inventario y la dispersion de la informacion financiera, afectando la eficiencia operativa

y la planificacion estratégica.

Implementar este modelo no es solo un beneficio para el area financiera de la compaiiia,
sino estratégicamente es necesario para que COSTACON se continie posicionado en el
mercado, mejore su competitividad, reduzca sus riesgos financieros y aproveche al maximo
todos sus recursos y experiencia adquirida en los ultimos veinte afios en proyectos de

construccion.
La propuesta:

El modelo para proponer también se estd basando en cada uno de los objetivos
especificos de la investigacion, ya que en cada uno de ellos se ligd a una parte importante del

proyecto, por tanto, el modelo que se propone esta compuesto por cuatro secciones.

La primera seccion serd el area financiera, ya que la mayoria de los hallazgos se
obtuvieron gracias al analisis de los estados financieros y estados de resultados de la

compafiia. Para la parte financiera de la compafiia se propone implementar lo siguiente:

e Establecer la realizaciéon de un informe financiero, puede ser mensual o
trimestral, por proyecto, con el objetivo de tener la informacion actualizada de
los costos que se llevan hasta un momento en especifico y asi poder tener mas
control de estos, ya que en varios casos los costos de los proyectos suelen
extenderse mas. Si se cuenta con una contabilidad al dia de estos y se presenta
un informe actualizado y detallado una vez al mes o cada tres meses (dependera
del proyecto y de su duracion estimada) se podra tener un mejor control de estos

costos y ademads ayudard a que los insumos de los proyectos también tengan un



mejor control.

Aplicar politicas de revision de rentabilidad por cada proyecto a la hora de
finalizacion. Si cada vez que se termina un proyecto se analiza qué tan rentable
fue para la compaiiia podra ayudar en la toma de decisiones a un futuro, ya que
se tendra una vision mas clara de si la empresa esta generando liquidez, debido a
que muchas veces unicamente solo se facturan proyectos sin tener claro el
porcentaje de rentabilidad o inclusive la utilidad neta obtenida porque la
informacion de los costos no esta actualizada. Si se realiza un anélisis de esto en
conjunto con un andlisis de flujo de caja, en un futuro, la compafiia podra tomar
mejores decisiones en inversiones como consecuencia de tener una mayor y

mejor informacion.

Para esto se puede utilizar la implementacion de ERP, que es un sistema de
software que ayuda a las empresas a optimizar sus principales procesos de
ejecucion y costos de proyectos, ademds incluye una analisis en RR. HH.,
fabricacion, cadena de suministro, ventas. Todo esto con el objetivo principal de
brindar una visiéon mas detallada y unificada de la actividad de la empresa desde

una unica fuente de informacion.

La segunda seccion del modelo propuesto sera basada en area de proyectos de la

constructora, aunque también viene de la mano con el area financiera, pero esta seccion

busca, mas que todo, un control mas detallado de los proyectos y la rentabilidad de estos.

Para esta parte se propone lo siguiente:

Establecer un margen de rentabilidad esperada por cada proyecto realizado, para
esto se deberd hacer una proyeccion de costos con la informacion contable mas
actualizada. También se puede utilizar la informacion contable al cierre del
proyecto mas reciente o el proyecto que tenga las mismas condiciones, debido a
que cada proyecto tiene diferentes condiciones, plazos de ejecucion y costos. Si
se establece un margen por cada proyecto realizado se podra tener una mejor idea
de cuales son los proyectos que generan mayor rentabilidad a la empresa y, asi

mismo, se podrd tener un margen aproximado para cada tipo de proyecto,



tomando en cuenta que el margen ird variando y no siempre sera el mismo de

todos los proyectos.

Implementar un informe de evaluacion postejecucion al final de cada proyecto,
esto con el objetivo de analizar cada uno de los aspectos que afectaron al
proyecto, ya sea de manera positiva como negativa. Es decir, analizar cada
imprevisto que se presentd con la mano de obra, el inventario, tiempos de entrega
de materia prima y con los proveedores. Si se contempla cada uno y se realiza un
analisis al final de cada proyecto sobre como subieron los costos por estos
motivos, coémo bajaron los costos o coOmo se mantuvieron, se tendrd una
perspectiva mas ordenada a la hora de ejecucion del siguiente proyecto y asi con

los demas proyectos que se presenten en el futuro.

La tercera seccion de este modelo hace referencia a la parte operativa de la compaiiia y

lo que se busca implementar es para mejorar la gestion del sistema de compras y gestion de

inventarios con el que cuenta actualmente la compaiia. Para esta seccion se propone lo

siguiente:

Establecer un protocolo formal de inventarios, ya que actualmente COSTACON
no cuenta con un protocolo de inventarios adecuado, tampoco cuenta con rangos
de cantidades, por ejemplo: lo minimo que se debe tener en stock, lo méximo, y
tampoco existe un sistema de rotacion de los insumos que se tengan en bodega.
Para esto se propone implementar una politica inventario, donde se tengan las
entradas y las salidas de todos los insumos que se requieren para los proyectos
que se estan llevando a cabo. Inicialmente se puede implementar en una plantilla
de Excel el control de esto, donde el ingeniero y el maestro de obras tengan
acceso y lo estan actualizando, de esta manera la encargada de solicitar insumos

lo puede hacer con tiempo y evitar retrasos en el proyecto.

Desarrollar un manual de compras donde se especifiquen los pasos, tiempos,
responsables y criterios de seleccion de proveedores. Esto con el objetivo de tener

un proceso establecido que beneficie a la empresa.



En conjunto con ese manual se debe establecer una base de datos de manera
digital con la informacion de los proveedores que se han utilizado en el tltimo
afo para los diferentes proyectos, en esta base se pueden tener los proveedores
de confianza con los que se lleva trabajando muchos afios y proveedores de
servicios especificos que se requieran por proyecto, asi serd mas sencillo tener
esta informacién a la mano. A este registro digital se le debe agregar informacion

importante como los precios y el tiempo de respuesta que se obtuvo de ellos.

La cuarta seccion de este modelo se basa en la partes de mejora que se encontraron en el

area estratégica de la compaiia y el objetivo principal de esta seccidon es mantener la mejora

continua en el area de licitaciones y en el area de planificacion. Para esta seccion se propone

implementar lo siguiente:

Implementar un manual para el proceso de licitaciones, ya que esto puede servir
como un sistema de aprendizaje para los colaboradores antiguos y los nuevos que
lleguen a la compaiiia, ya que, aunque COSTACON tenga un buen conocimiento
y posicionamiento a través de la plataforma del SICOP actualmente el proceso
es Unicamente realizado por dos personas: el gerente general y un ingeniero de
proyectos. En esta manual se puede incluir el nombre del proyecto, fecha de
licitacion, un andlisis del fallo seria muy importante en caso de que se haya
perdido y a esto se le puede adjuntar las observaciones de mejora que se le
brindaron. El objetivo principal de esta manual es capacitar cada vez a mas
personas del equipo para que se pueda garantizar la continuidad y eficiencia
cuando hayan tiempos de alta demanda o falte alguna de las personas ya

encargadas de este proceso.

A continuacion, se presenta la figura 8, la cual es un resumen de los elementos a

considerar en cada una de las secciones de la propuesta presentada anteriormente, con el

objetivo de tener una perspectiva mas clara de las areas que estaria abarcando la propuesta.



Figure 8. Resumen

de elementos a considerar

Eesumen de los elementos a considerar

Seccion del modelo

Elementos a considerar

Detalle

1. Area financiera

Costos por proyecto

Informe financiero por provecto (mensual o trimestral)

Comparar la rentabilidad real
vla esperada

Provyectar la rentabilidad esperada antes del comienzo
del proyecto v compararla con la rentabilidad obtenida al
final de este

Flujo de caja por proyecto

Eealizar un estado de flujo de caja por proyecto de
manera mensual, para tener un mejor control de los
gastos

2. Area de Proyvectos

MMargen de rentabilidad
esperado

Calcular previamente al inicio del provecto el porcentaje
de utilidad esperado para este

Informe post-gjecucion

Fealizar una evaluacion detallada al final de cada
provecto donde se identifiquen las fallas v aspectos
positivos de este

3. Area Operativa

Digitalizacion de Inventano
por provecto

Implementar un registro digital de las entradas v salidas
del inventario

Politica de stock de Inventario

Definir cantidades de los niveles maximos y minimos gue
se deben tener en el inventario en stock

Base de datos de proveedores

Creacion de un registro digital de los proveedores, con
precios, iempos de entrega v cualquier informacion que
sea relevante.

4. Area Estra tégica

Mdanual del proceso de
licitacion

Creacion de un manual donde se registre paso por paso,

con ejemplos el proceso de creacion de una licitacion.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la propuesta realizada para las 4reas de mejora de
COSTACON, (2025)

Costo de la implementacion de la propuesta:

El costo de implementar esta propuesta en la empresa COSTACON dependera de la

cantidad de proyectos que se estén llevando a cabo a un mismo tiempo, ya que, con el paso

del tiempo, esto puede variar. A continuacion, se presentard una estimacion general basada

en 4 proyectos simultaneos, de igual forma se explicara cada uno de los rubros.



Figure 9. Estimacion de costos de la propuesta planteada

Costos del desarrollo de la propuesta

Rubro

Detalle

Estimacion de costos

Implementacion del uzo de ERP (licencia

Sistema contable por provecto s .. C TS0 (0,00
- mas implementacion
Capacitacion para l uso de ERP v el analisis Capacitacion para el contador de la empresa -
. - g 150 000,00
financisro (1 persona)
Desarrollo de plantilla de anlisis post. sjecucion de| - 12222 & Excel (por el momento) ya
echo que la empresa cuenta con la licencia al dia v
proyec Excel avanzado c -
Capacitacion andlisis de la rentabilidad de Capacitacion para el contador de la empresa -
€ 150 000,00
proyectos (1 persona)
Se realizara en Excel (por el momento) ya
Sistema de control de inventarios que la empresa cuenta con la licencia al dia v
Excel avanzado c )
_ . Esta capacitacion se impartira a los
.Capacttgcmn de personal para el uso del sistema de bodegueros de cada proyecto v el masstro de| € 500 000,00
mventarios = . - y
obras ( aproximadaments § personas)
e Contratacion de una persona por servicios .
Manual de compras y provesdores profesionales para la realizacion del manual. ¢ 300 000,00
La comparua actualmente cuenfa con una
. . baze de datos para proveedores =in embargo
Base de datos digital de proveedores 1o esta actualizada, la actualizacion de esta
=2 tnede llevar 3 csho dentro de= 1a= horas € -
o .. S Contratacion de una persona por servicios .
Disefie y redaccion del manual de licitacionss profesionales para la realizacién del mamual C SO0 (0,00
o o . Capacitacion de dos personas mas (un
Capactta_cmn pars cﬂl.afb.ﬂraﬁfc}r,s =0 el uso de ingeniero v un arquitecte) para el uso de C 300 000,00
SICOP v proceso de licitacion
- SICOP
Estimacion total del costo de implementacion ¢ 1 450 000,00

Fuente: Elaboracion propia a partir de los célculos realizados para la estimacion de costos de la
propuesta para COSTACON, (2025)

Impacto esperado con la implementacion de esta propuesta:

Con esta propuesta se espera tener un impacto financiero en la empresa y una mejora en

sus areas operativas. Con la implementacion de esta propuesta COSTACON puede alcanzar,

en un futuro, niveles de ahorro beneficiosos, mejora en los margenes de rentabilidad y lo

principal, reducir riesgos econdmicos y operativos.

Como se senald en la primera seccion de la propuesta se busca tener mayor control

financiero, establecer margenes de utilidad y rentabilidad a los cuales se espera alcanzar, e

implementar las revisiones postejecucion de proyectos, para ayudar a COSTACON a mejorar




la toma de decisiones.

Por ejemplo: si la empresa proyecta un incremento en el margen de utilidad después de
finalizado el proyecto de entre un 3% y 5%, y si un proyecto se factura hipotéticamente con
la cifra de €300 millones, contemplando que la rentabilidad actual es del 6%, con esta
propuesta podria subir a entre 9% y 11%, generando un aumento de €9 a 15 millones en
utilidad neta, dependiendo de la estimacién del margen y claramente del monto de

facturacion a la finalizacion del proyecto.

Con la implementacion de un sistema de inventarios digitalizado y automatizado, se
estima que en la empresa se dé una reduccion en las pérdidas y se podria obtener un nivel de
ahorro de entre 5% y 8%. Después de la implementacion y la capacitacion de todas las partes
involucradas, esos porcentajes se verian reducidos en monto total de gastos por compras al

ano.

Posterior a la implementacion de los informes financieros periddicos, se podra tener un
control de gastos mas actualizado y estricto por proyecto. Con esto se obtendra una mejor
planificacion del flujo de caja, donde se espera reducir los rubros con los montos mas altos

y, ademas, reducir las necesidades de extra financiamiento no planificado para un futuro.

También se busca lograr una reduccion en la repeticion de realizar algunas tareas y
mejora en la ejecucion del proyecto, al implementar las evaluaciones postejecucion del
proyecto y capacitar a los colaboradores en el nuevo sistema de inventarios, se podra obtener:
mejor planificacion durante todas las fases del proyecto, mayor eficiencia en tiempo y se
disminuira el riesgo por sanciones al que se podria llegar a tener si se presenta algln atraso

en el proyecto.

Con esto se tiene la expectativa de obtener un ahorro dentro de los costos operativos del

proyecto de un 2% o 3% anual, lo cual seria un beneficio para la compaiiia.

Como se puede ver en la figura 8 la inversion es de aproximadamente 2.5 y €3
millones, por la implementacion de esta propuesta que permite centrarse en las herramientas
con las que cuenta actualmente la compaiiia, no obstante, se deberd invertir para mejorar la

rentabilidad y la ejecucion de los proyectos.



Impacto econdmico esperado con la implementacion de la propuesta:

Como ya se ha explicado la implementacion de esta propuesta busca impactar de manera
directa la eficiencia financiera y la rentabilidad de los proyectos de construccion

desarrollados por la empresa COSTACON.

Con base en los andlisis realizados anteriormente se ha logrado estimar que el margen
utilidad neta por proyecto es de aproximadamente un 6% con montos de proyectos facturados
de entre los 300 millones y 350 millones y con la aplicacion de esta propuesta se espera

que ese 6% incremente de un 3% a un 5%, es de decir que pase a 9% o aun 11%.

A continuacion, se presenta un cuadro con la comparacion del incremento econdémico en

cifras que tendra COSTACON, si emplea correctamente la propuesta:

Figure 10. Estimacion incremento econémico.

Incremento economico

Monto facturado por | % Utilidad neta Ttilidad Utilidad . Cifra en colones de incremento
proyecto actual (6%) |proyectada (9%) [proyectada (11%)
€300 millones € 18 millones €27 millones €33 millones Entre € 9 millones vy €15 millones
€350 millones €21 millones C31.5 millones 38,5 millones Entre €10,5 millones v €17.5 millones

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos realizados para la estimacion del incremento

economico de la propuesta para COSTACON, (2025)

Si la empresa al afio realiza 4 proyectos, el incremento total estimado de la utilidad neta

anual seria de entre ¢ 75 millones y /125 millones.

El gasto de implementar esta propuesta puede ser recuperado por la empresa en el lapso
de un ano, por los montos que se esperan obtener por proyecto en el margen de utilidad neta.
Por tanto, se considera que la propuesta es alcanzable para la empresa y que también, si fuera
necesario, se podria adaptar mas especificamente a una area en especifico, es decir que
también permite que se realice por areas en vez de aplicarla al mismo tiempo en todas las

areas que se deben mejorar.



Se recomienda que se implemente la propuesta por areas, mas si son las que requieren
capacitacion para que pueda tener un mejor resultado a futuro, ademés se considera esta
propuesta como una inversion estratégica rentable para la empresa, que ayudaré a fortalecer

la sostenibilidad y competitividad de COSTACON en el largo plazo.
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