UNIVERSIDAD INTERNACIONAL DE LAS
AMERICAS

VICERECTORIA ACADEMICA

LICENCIATURA EN ADMINISTRACION DE
EMPRESAS CON ENFASIS EN FINANZAS

Analisis financiero de la empresa Distribuidora Fabiola
S.A. como herramienta para la consecucion de la salud

financiera empresarial en el periodo 2019-2021

AUTOR
FABIOLA CASTILLO CORRALES

San José, Marzo, 2022



CONTENIDO

DEDICATORIA et e e st e e s e e e s st e e e snae e e sneeeenees 9
1 1Y | 10
CAPITULO 1: PROBLEMA ......oooieieeeeeeeeeeeteses s sas s sen s 11
Planteamiento del problema de investigacion .............cccccevveiiiicie i 11
ODbjetivos de 1a INVESTIGACION .........coiiiiieieire e 12
ODJELIVO GENETAL ...t 12
ODjetivos BSPECITICOS .....vviiviiiiiiiccie e st e 12
Justificacion de la INVESTIGACION ..........cccveiviiieiie e 12
Antecedentes de 1a INVESEIGACION ..........cccoeiviii i 14
AN Tod o] T 1L SSSSRPR 14
INEEINACIONAIES ...ttt bbb bbb ene s 22
Proyecciones de 12 iNVESHIGaCION ..o 29
CAPITULO 1: MARCO TEORICO ..ot 30
RESEAA NISTOFICA ...t 30
Etimologia de 1S fINANZAS .........cccooiiiiieee s 30
FINANZAS ..ottt bbbttt bbbt nes 30
ODbjetivo de 1aS FINANZAS .......cc.ooiiiiee e 30
GESHION TINANCIEIA .....oviiviciiciieee et sb bbb ne e 31
AdmInistracion fINANCIEIA.........ccciviiiiiiie e 31
Funciones del administrador fINANCIEIO .........c.coveiiiieiiiie e 32
SAIUA FINANCIEIA ...ttt teaneesreees 32
ANALISIS FINANCIEIO.....oiiiiiieicee ettt ene s 32
Herramientas del analisis fINANCIEr0............ccooviiiiiiiiee s 34
EStA00S FINANCIEIOS. ... .evveieeeieciie st eie sttt te e te s e sreeeeeneesreenee s 34
Obijetivo de 10S estad0s FINANCIEIOS........ccuveiiiieiieie e 35
Estado de situacion financiera o balance general.............ccccoooeieiicie e 35

A CEIV O . e e et e et e e e ——— 36



AACTIVO CITCUIANTE. ..ttt et enennnnnnenn 36

ACTIVO TIO. ot 36
PASTIVOS ..ttt ettt b bRttt b b bbb nre s 36
PASIVO CIFCUIANTE. ... 36
PaSiVO 1argo PIAZO0. ........cveiieiicie e s 37
PAIFTMONIO L.ttt bbbt et e st e bt esre e e 37
EStado de reSUITAAOS ........ocueeieiiecece et 37
V=] 1 L T TP U TP PRPPPPRN 37
Costo de mercaderia VeNdida...........ccovvviviieiieieiese e 37
UtHHAad DIULA......oeeee e e 38
BSOS ...ttt E e b et bt bt r e b 38
INEEIESES ...ttt ettt e bt b e n e 38
LT O TU TS (0 TP 38
ULHHAAA NELA ... et 38
Métodos de andlisis de 10s estados fiNaNCIEroS ...........cccoviereireieicsee e 39
F N A T RN =1 o o | SO 39
ANALISIS NOFIZONTAL .....ocviee e 39
Anaélisis de ratios 0 razones fiNANCIEraS ...........cccvvveierieieiese e 39
RAZONES e NHQUITEZ ......c.veeeeiieee et 40
RAZON CIFCUIANTE. ......veiiiciieieiee et renreas 40
Razon rapida (prueba de ACId0). ......cccocvevieeiiiic e 40
RAZONES e aCLIVIAAA .......ooeeiieiice e 41
Periodo promedio de COBIO. .......oiiuiieiiiereeee e 41
Periodo promedio A€ PAJO. ......cviverieieieiierieese et 42
ROtaCION 0 INVENTAITOS. ......eevieiieieieie e e ste et esneeeas 42
Edad promedio de INVENLAIIO. .........ccviveieeiicie e 43
ROtacion de aCtivos TOLAlES. ..........coiiiiiiiiieee e 43
Razones de endeudamiento .........ocoiieiiiiiiieee s 43
RAZON 08 HEUTA. .....eveieieiieiieiee ettt renneas 44

Razon de cargos de interés fijo. .......ccovviiieiiiie e 44



indice de cobertura de Pagos fijOS. ........cceveueverrireerrieeeieree e, 45

RENTADTHAAA ..o 45
Margen de utilidad Druta. ...........cccoeoiiiiiicc 46
Margen de utilidad OPeratiVa. .........cccocviiiie i 46
Margen de Utilidad Neta. ..........ccooveiiiiei e 47
Ganancias por aCCiON (GPA). ..ot 47
Rendimiento sobre activos (RSA). ....ooiiiiiiiiee e 47
Rendimiento sobre el patrimonio (RSP). ..o 48

L oF:To [0 BRSPS TP TP PP 48
Relacion precio/ ganancias (P/G)........ccvvveieieiieese e 49
RazOn mercado/libro (M/L). ......oovee e 49

ANALSIS DUPONT. ...ttt 50
Analisis DUPONt MOITICAAO.........ccociiiiiiiii e 51
ANALISIS FODA ...ttt b bttt a bbb 52
FIUJO d@ BFECTIVO ...t 54
CAPITULO 111: MARCO METODOLOGICO......cooveiieeieeeeeieeseeieeeseee s s serienes 55
Enfoque de INVESTIGACION.........cceoiiiiece et 55
Diseio de INVESTIGACION........cccveiieie ettt re et sreenreenee s 55
Fuentes de iNFOrmMaCioN ..o 56
FUBNTES PIIMAITAS ..ottt ettt e be et e e et e e saeeabeesreesnneens 57
FUBNTES SECUNTAITAS. ...ttt bbb 57
IVIUBSTIA.. ... o7
VaAFTADIES ... 60
Instrumentos utilizados en 1a INVeStigacion ............c.ccovevvive i 64
ENEFEVISTAL ..ottt bbb 64
CUBSEIONATTO ..ttt 64
ANALISIS 08 GALOS ... 65
Proceso para la recoleccion y analisis de datos ..........cccceveriiiiiiiciicieicse e 65

CAPITULO IV: ANALISIS DE RESULTADOS . ...oo oo, 67



Entrevista al propietario de Distribuidora Fabiola S.A........c.ccccooeiiiie i 67

Cuestionario aplicado a los colaboradores de Distribuidora Fabiola S.A................. 78
Analisis de 10s estados fINANCIEIOS ..........coviiiiiiiiceeee e 83
ANALISIS NOTIZONTAL ... 90
ANALISIS VEITICAL ... 96
Analisis de 1as razones fINANCIEIaS. ..........cuoirriierieieere e 100
RAzZONES dE NIQUIARZ ... 102
RAzONES de aCHIVIAAM ..........oiiiiieiiie e 104
Razones de endeudamienio ..........cooviieiiiier s 112
Razones de rentabilidad .............coooviiiiiiiiie e 114
ANALSIS DUPONT........cooiiiiiiiic bbb 120
ANALISIS FODA ...ttt sttt s et e b e ntesbenteareane e 121
FIUJO A& BFECTIVO ... 124
Flujo de efeCtivo OPEIatiVO..........ccveiuiiiiiieece et 125
Flujo de efectivo FINANCIEIO ..........ooiuiiiiieeee e e 126
POITTICAS 08 CrETITO ... .. 127
ROACION A8 PIrOUUCTOS ......vevieeiiieeieiesie ettt 129
CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES........cccccovvereerrnirrnnn. 132
CONCIUSIONES ...ttt nn e b e 132
RECOMENUACIONES ...ttt 138

REFERENCIAS ... 140



Indice de fé

Formula 1.
Formula 2.
Formula 3.
Formula 4.
Formula 5.
Formula 6.
Formula 7.
Formula 8.

Formula 9.

Formula 10.
Formula 11.
Formula 12.
Formula 13.
Formula 14.
Formula 15.
Formula 16.
Formula 17.
Formula 18.
Formula 19.
Formula 20.
Formula 21.
Formula 22.
Formula 23.
Formula 24.
Formula 25.

Férmula 26.

rmulas

RAZON CIFCUIANTE ...t 40
RAZON FAPITA ... .ccveeiiieececce et sre e re e 40
Periodo promedio de CODIO..........coveii i 41
Ventas diarias PromMedio .......ccuveiuieiie i 41
Periodo promedio A8 PAJO0 .......cccveiuieiueiieieecie et 42
Compras diarias PromMEOI0........cceiuiiieriieie e 42
ROtaCiON de INVENTAIIOS .....vcveieieiiiiieie et 42
Edad promedio de INVENTAIIO..........ccviiiiiiiieiccree e 43
Rotacion de activos tOtAIES .........cccvviireieiie e 43
RAZON 08 JEUAA.......cueiiieiieiieee e 44
Razon de cargos de iNterés fijo........cocvvveiiiieiiieic e 45
indice de cobertura de PagOS FIJOS ...........ceviviurvreeiieeeseiee s 45
Margen de utilidad Druta L..........coooviiiiiiieee s 46
Margen de utilidad Druta 2. 46
Margen de utilidad OPErativa..........cceeveeieieere s 46
Margen de utilidad Neta ...........coeiieiieii i 47
Ganancias por aCCION (GPA) ....coveiie ettt 47
Rendimiento sobre activos (RSA) ...cveeiiieiieiecce e 48
Rendimiento sobre el patrimonio (RSP).......ccccovveiiiiiieci e 48
Relacion precio/ganancias (P/G) .......ccviveeiereieie s 49
Valor en [ibros por accion COMUN...........ccoeiiirenieine e 49
Razon mercado/liBro (IM/L) ......coviiiieiieieesese e 50
FOrMUIa DUPONE L ...t 50
FOrMUIA DUPONE 2. ..o 50
Formula DUPont modificado 1 .........cccovvieiiiiiieieseseseeee e 51
Formula DUPont modificado 2 ..........cccviveieiieieie e 51

Indice de figuras



Figura 1. Estructura del andlisis FODA .........cooi i 53

Figura 2. Analisis del estado de resultados de Distribuidora Fabiola S.A. 2019-2020....... 84
Figura 3. Analisis del estado de resultados de Distribuidora Fabiola S.A. 2020-2021....... 85
Figura 4. Analisis del balance general de Distribuidora Fabiola S.A. 2019-2020............... 86
Figura 5. Analisis del balance general de Distribuidora Fabiola S.A. 2020-2021 .............. 88
Figura 6. Analisis DUPONL ........cooiiiiiiiiii e 120
Figura 7. Analisis FODA ...t e 122
Figura 8. Flujo de efectivo Distribuidora Fabiola S.A. 2019-2021.........cccecevvrenvnvninnne. 125
Figura 9. Solicitud de crédito Distribuidora Fabiola S.A..........cccccoviiiiiiiiie, 127
Figura 10. Productos con mas rotacion 2019-2021 .........ccccvvviiiiiiiiniieiineeescee 130
Figura 11. Productos con menos rotacion 2019-2021 .........ccccovvviiiiiiieiiniineciecceee 130
indice de tablas

Tabla 1. Matriz 0 MUESIIEO ........cviiiriieiiiere e 58
Tabla 2. Matriz de conCeptualiZaCion...........cccccveiueiieiieri e 61
Tabla 3. Resumen de resultados analisis de razones finanCieras............c.ccoceveivrereiesennen. 101

indice de graficos

Grafico 1. Calificacion de la labor adminiStrativa............cccccveveiienieie i 80
Grafico 2. Conocimiento de la vision y mision de la empresa.........cccceevevveveiieeceecie s, 81

Grafico 3. Grado de importancia de aspectos para el buen funcionamiento de la empresa 81

Grafico 4. Grado de eficiencia de aspectos de 1a empresa ..........cccccveeeeieieececiece e 82
Grafico 5. Grado de afectacion de aspectos en la salud financiera de la empresa. ............. 82
Gréfico 6. Resultado de célculo de la razon Circulante ............ccocvvveeeviereneiese s 102
Gréfico 7. Resultado del célculo de la razon rapida (prueba de acido) .........c.cccceevevrnennee 103
Gréfico 8. Resultado del célculo del periodo promedio de CObro ........coccvevvririerieeniennn. 105
Grafico 9. Resultado del céalculo del periodo promedio de pago.........cccceeeevvevieiiecieennnne 106

Gréafico 10. Resultado del calculo de la rotacién de inventarios .........ccceeeeeeeeeeeveeeeeeeeeen. 108



Gréfico 11. Resultado del calculo de la edad promedio de inventarios............cc.ccoceveeene 110

Gréfico 12. Resultado del céalculo de rotacion de activos totales ..........c.ccoceveererneniennn. 111
Gréfico 13. Resultado del calculo de razon de deuda...........ccoevriieieineieinceeeee 112
Gréfico 14. Resultado del célculo de cargos de interés fijo ........ccooveviiininiiencieseen, 114
Gréfico 15. Resultado del calculo de margen de utilidad bruta............ccccoovieiiiiiininnns 115
Grafico 16. Resultado del calculo de margen de utilidad operativa...........ccccceeviivervennnne 116
Grafico 17. Resultado del calculo de margen de utilidad neta..........c.ccocceevveiveieiieceene 117
Grafico 18. Resultado del calculo de rendimiento sobre los activos totales (RSA).......... 118

Grafico 19. Resultado del calculo de rendimiento sobre el patrimonio ..............c.cccvenee 119



10

RESUMEN

El andlisis financiero constituye una herramienta fundamental para el desarrollo de
una empresa. Muchas veces, las PYMES se centran unicamente en vender y obtener
utilidades y, a medida que van creciendo, omiten informacion que permite tomar decisiones

estratégicas, y aspectos administrativos importantes que dan un impulso al negocio.

En el presente trabajo, se analizardn los estados financieros de la empresa
Distribuidora Fabiola S.A. en el periodo 2019-2021 a partir del método de analisis horizontal,
analisis vertical, y razones financieras, para determinar los puntos de accion que la empresa
debe tomar para su continuo desarrollo. Cabe destacar que el contador de la empresa elabora

los estados financieros con fines fiscales y no de toma de decisiones.

Distribuidora Fabiola S.A. inicié operaciones en el 2008 de manera formal, sin
embargo, la empresa naci6 en 1998, cuando el propietario, Don Geovanny, empez0 a vender
papas tostadas en un Subaru Justy. Hoy, gracias a la gran vision y esfuerzo, es una empresa
dedicada a la distribucion y reventa de snacks, panes, golosinas, medicamentos y otros. La

empresa cuenta con ocho colaboradores, dos rutas y una tienda fisica.

Con base en el andlisis de los estados financieros y entrevistas, las claves del éxito de
Distribuidora Fabiola radican en un modelo de negocio de vender a un precio econémico,
pero en volumen. Como se observaréa en el trabajo, este modelo ya no es tan conveniente para
la empresa en cuestion, pues no posee el mismo volumen de venta que hace algunos afios;
por lo que es oportuno un pronto cambio de estrategia en la estructura de costos y fijacion de

precios.

Asimismo, se identifico un contrapunto muy relevante en la situacion actual de la
empresa. Esta cuenta con un buen sistema de punto de venta, que integra toda la informacion,
brinda estadisticas y realiza la parte contable; no obstante, este sistema no se aprovecha del
todo, sino que se utiliza para las actividades diarias basicas, como facturacién, consulta de

ventas, establecimiento de precios, entradas y salidas de inventario, etc.
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CAPITULO I: PROBLEMA

Planteamiento del problema de investigacion

Cada dia las empresas luchan por desarrollarse y ser mas rentables, lo cual conlleva
no solo una constante actualizacion de estrategias o crecimiento de ventas, sino también una
fornida, eficiente y ordenada estructura financiera. Las finanzas juegan un papel protagonico
dentro de cualquier organizacion, ya que tienen como objetivo rentabilizar la empresa y

maximizar sus ganancias.

En muchos de los casos, las PYMES y MYPYMES no cuentan con una educacion
financiera apta para administrar la compafiia, ya que la mayoria empieza desde abajo y con
conocimientos bésicos sobre finanzas. Aunque algunas buscan asesoramiento, en la mayoria
de los casos lo hacen para obtener financiamiento o para encargar la tarea de contabilidad a
otra persona a fin de cumplir con sus obligaciones tributarias; pocas veces buscan asesoria

en como llevar correctamente las finanzas de la empresa.

El buen manejo financiero es particular a cada empresa. Todas las empresas son
diferentes y, por lo tanto, tienen necesidades distintas, tanto como objetivos, controles,
ganancias, y manejos. Lo que si es seguro es que todas procuran generar ganancias y todas
deben de tener en orden los aspectos financieros que son vitales para el tipo de empresa,
porque puede que la “empresa A” se deba enfocar mas en financiamiento, y la “empresa B”

en ambito de crédito y cobro.

Como su nombre lo indica, este trabajo busca aplicar técnicas para diagnosticar el
estado financiero de la empresa Distribuidora Fabiola S.A. Pretende determinar la solvencia,
liquidez, endeudamiento y otros aspectos claves para la toma de decisiones, evaluacion de
gestion y planificacion del futuro de la empresa. Esta ltima presenta ciertas deficiencias en
los aspectos anteriores y, por lo tanto, debe reorientar los factores tanto administrativos como
financieros, para establecer objetivos y estrategias y, lo mas importante, cumplirlos en vias

de maximizar sus utilidades.
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Dado lo anterior, se plantea la interrogante: ;como fue la gestion administrativa en el
periodo 2019-2021 de la empresa Distribuidora Fabiola S.A. y como establecer el analisis
financiero para aplicarlo como herramienta que permita la buena salud en las operaciones

futuras del negocio y la buena toma de decisiones?

Objetivos de la investigacion

Objetivo general

Diagnosticar el desempefio de la empresa Distribuidora Fabiola S.A., mediante el

analisis de la situacion financiera del periodo 2019-2021.

Obijetivos especificos

1. Definir los fundamentos teoricos, practicos y metodoldgicos que sirven de sustento

para el andlisis financiero de la empresa.

2. Evaluar los procedimientos administrativos de la empresa Distribuidora Fabiola S.A.

3. Examinar las causas de las deficiencias que conllevan a la mala salud financiera de la

empresa Distribuidora Fabiola S.A.

Justificacion de la Investigacion

La presente investigacion tiene como objetivo principal realizar un analisis financiero
de la empresa Distribuidora Fabiola S.A. como herramienta para la consecucion de la salud
financiera empresarial. Como es conocido, en las etapas iniciales de muchas PYMES, el
fundador o emprendedor es quien realiza todas las labores vitales de la empresa, muchas
veces con ayuda de sus familiares, como producir, vender, promocionar (la mayoria de veces

con el “de boca en boca”). Conforme la empresa crece, esta estrategia es insuficiente, pues
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se va requiriendo méas y mejor capacitado recurso humano, para llevar a cabo las tareas

necesarias para el funcionamiento de la empresa.

A raiz de las limitaciones econémicas, una de las consideraciones a las que mas
atencion prestan las PYMES es la eficiente distribucion de recursos. Sin embargo, en muchas
ocasiones, estas empresas no cuentan con recursos financieros suficientes para contratar a un
profesional en el area financiera, e incluso en la administrativa, que les brinde la asesoria
necesaria para conocer los aspectos mas importantes para que la empresa marche de buena

forma y obtenga ganancias eficientemente.

Debido a la falta de conocimiento en materia financiera y administrativa, se toman
decisiones sin la certeza ni precision adecuada para la situacion de la empresa, las cuales, a
la larga, en muchas ocasiones, llevan a las PYMES al punto de quiebre inmediato o, en el
mejor de los casos, a un constante pulso por mantener el equilibrio, lo cual impide la
obtencion de ganancias o la obtencion de pocas ganancias. Esta situacién genera
incertidumbre, cuestionamientos respecto de por cuanto tiempo mas se podra mantener a
flote la empresa y cuales son los factores dentro de la empresa a los cuales hay que prestar

mayor y mas precisa atencion.

Una de las razones importantes del porqué se lleva a cabo esta investigacion es brindar
a la empresa Distribuidora Fabiola S.A. un punto de vista mas calificado en cuanto a
conocimiento y ademas las herramientas necesarias para comprension del camino que se debe
seguir a fin de obtener una buena salud financiera y, por ende, una maximizaciéon de

utilidades, tomando en cuenta su estado actual.

En el aspecto didactico, el producto de esta investigacion dard un informe integral
para ayudar a otras empresas que siempre necesitan asesoria en este tema. Si bien es cierto
que todas las empresas son diferentes, el objetivo de todas ellas es el mismo: maximizar sus
utilidades. Esta investigacion ejemplifica los factores que pueden estar afectando a las
PYMES hoy en dia, especificamente en el mercado donde se desarrolla la empresa en

cuestion. Ademas, recalca la importancia de invertir en esta area, ya que no solo se trata de
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vender, sino que llama la atencion sobre muchos factores que permiten el desarrollo de la

empresa, Yy el punto mas importante, la buena salud financiera.

Lo anterior justifica que la investigacion brinda un aporte constructivo e importante
a la empresa en cuestion y a otras PYMES. Estos, entre otros, son aspectos los que justifican

la investigacion de esta tesis.

Antecedentes de la investigacion

Para iniciar segun Retamozo (2014) citado por Orozco, J y Diaz, A (2018) en ;Como
redactar los antecedentes de una investigacion cualitativa?, indican que los antecedentes de
la investigacion consisten en “una breve revision bibliografica exploratoria donde se muestra
el conocimiento de las principales referencias escritas sobre su tema” (p.67). Ademas,
Méndez, Namihira, Moreno y Sosa (1990) citado por Orozco, J y Diaz, A (2018) sustentan
que los antecedentes de la investigacion “tienen que incluir una buena revision actualizada
de la bibliografia existente sobre el problema de investigacion planteado, por lo que deberan

contener resultados o hallazgos de estudios preliminares, nacionales y/o extranjeros” (p.67)

Por ultimo, Retamozo (2014) citado por Orozco, J y Diaz, A (2018) afirman que los
antecedentes tienen el propdsito de “mostrar que el tema fue tratado por otros autores (...) y,
a la vez, evidenciar que hay algo aiun por decir/conocer con respecto al tema” (p.68). Dicho
lo anterior, se puede determinar que los antecedentes brindan una guia metodoldgica a la
investigacion. En el caso de esta investigacion, se tomardn como referencia dieciséis

investigaciones a nivel nacional e internacional.

Nacionales

Arguedas (2016), en su tesis titulada “Andlisis y diagndstico financiero de una
empresa PYME expendedora de combustible en Costa Rica, creacion de valor y analisis de

continuidad de la empresa como negocio en marcha”, tiene como uno de los objetivos
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especificos “medir el desempefio financiero de las empresas mediante un analisis financiero
integral que permita evaluar el rendimiento derivado de la rotacién del activo total y del

patrimonio total.” (p.8).

Al igual que el presente trabajo, en el que se pretende realizar un analisis de manera
integral, se puede precisar los cursos de accion con el fin de mejorar la toma de decisiones
financieras y sus resultados econdmicos a futuro, y asi afianzar la posicion financiera de la
empresa y establecer una base y estructura financiera que le permita seguir operando de

forma eficiente.

Por su parte, Barboza (2016) lleva a cabo la tesis “Propuesta de un modelo para la
valoracion financiera del patrimonio de la empresa Intesoft S.A.”. Su objetivo principal era
“elaborar una propuesta de un modelo financiero que le permita a la empresa Intesoft S.A.,
conocer el valor econdmico del patrimonio al periodo 2020, con la finalidad de lograr generar
estrategias que le permitan tomar decisiones oportunas para poder incrementar el valor de la

misma.” (p.2). El autor explica que:

La valoracion de empresas se ha convertido en una importante herramienta de
planificacidn y gestion de los negocios; es por ello que en este trabajo se expone el
valorar el patrimonio de la empresa, ya que es una herramienta Util y valiosa para
cualquier socio o inversionista que se encuentra ante una situaciéon de compra o
venta de una empresa, 0 que simplemente desee conocer el valor de mercado de una
empresa. Toma mas relevancia en un pais como Costa Rica, donde el mercado
financiero es poco desarrollado y donde el valor de mercado de las empresas

normalmente se desconoce. (Barboza, 2016, p.103)

Como se plasmé en la tesis citada, el valorar el patrimonio de la empresa es de vital
importancia, ya que afecta a distintos agentes econdmicos. Asi, cuanto mayor sea el
patrimonio neto, mas facil sera el acceso al financiamiento o bien a la relacién con otras
empresas, pues este es sindnimo de solvencia y capacidad econdmica. Ademas, como se

menciona y se puede ver en la realidad, en Costa Rica las empresas son muy cuidadosas y
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confidenciales con su informacidn financiera. No se acostumbra a tener “el libro abierto”,

sino mas bien se prefiere tener resguardada la informacion de la mirada pablica.

Picado (2017) en su tesis “Modelo de Diagnostico Financiero para una PYME
ferretera en Costa Rica: Caso Ferreteria DEP: periodos 2015 y 2016, tiene como objetivo
principal “generar un diagnostico financiero para una PYME ferretera en Costa Rica
comparando los periodos 2015 y 2016 para conocer su situacion financiera.” (p.3). El autor

concluye que:

En el 2016 hay una disminucién de la utilidad neta, debido a un aumento del pasivo
a largo plazo, lo que generd un aumento del pago de intereses castigando la utilidad.
También, se atribuye a esta disminucion el aumento del inventario, ya que este
rubro tiene un efecto sobre la rentabilidad y la liquidez de las empresas de
comercializacion de mercaderias. Esta cuenta de inventarios es critica y su manejo
afecta positivamente o negativamente la eficiencia financiera de las empresas
ferreteras. Especificamente ferreteria DEP sufrié tal efecto del periodo 2015 al
periodo 2016. Otro aspecto a resaltar es el crecimiento para el periodo 2016 en el
endeudamiento a corto plazo, esto influyo directamente en el decrecimiento de la
liquidez y puso a la empresa en una posicion de mayor exigencia financiera por los

compromisos de pago a corto plazo. (p.39)

De acuerdo con la informacién anterior, se puede decir que el analisis tanto vertical
como horizontal de los estados financieros constituye una excelente herramienta para
apreciar y comparar la evolucion de la empresa entre dos 0 mas periodos. Ademas, la utilidad
se vio afectada por el aumento en los intereses, y al mismo tiempo, se le suma el aumento de
inventario, el cual menciona que es un factor critico en el gremio ferretero. Cabe destacar
que el inventario es un factor critico en cualquier industria; en el caso de Distribuidora
Fabiola, es uno de los factores urgentes de sanear, ya que se llevan controles muy

tradicionales y hasta obsoletos.
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De igual forma, se atribuye la diminucion de liquidez al endeudamiento a corto plazo;
cada pieza de los estados financieros es fundamental y va en cadena, si se toma una decision,
esta va a repercutir en varias partidas. Por ello, es necesario que el anlisis vertical y
horizontal se aplique en conjunto para obtener un buen diagnostico. Al hacerlo, se genera
una mejor visualizacion de las partidas mas relevantes para la entidad y que, al mismo tiempo,

hayan sufrido las variaciones significativas de un periodo a otro.

Por su parte, Navarro (2018), en su tesis “Propuesta de una herramienta de analisis y
gestion financiera para el instituto de investigaciones en salud de la Universidad de Costa
Rica”, tiene como objetivo “proponer un modelo de analisis y gestion financiera para el
Instituto de Investigaciones en Salud (INISA) de la Universidad de Costa Rica, mediante un
estudio situacional y la aplicacion de metodologias internacionalmente aceptadas, que sirva
como herramienta para la toma de decisiones.”(p.4). El autor indica en las conclusiones la

tesis que:

Respecto a la gestion financiera del proyecto desde un punto de vista integral, se
encontraron debilidades, no tanto desde un aspecto de planeacion, pues si se
realizan presupuestos anuales, sino mas bien, se identificaron en la ejecucion y
control, dado que la contabilidad administrativa que se maneja no permite hacer
cruces de informacion de manera agil y practica para facilitar la toma de decisiones,
realizar proyecciones o simplemente realizar monitoreo que permita si fuera el caso,
ejecutar acciones para mitigar los efectos negativos o aprovechar los positivos del

comportamiento del mercado. (p.133)

Por lo anterior, es de vital importancia la unificacion de la informacién. Como se
menciono en uno de los antecedentes, no es necesario un programa costoso, 0 con modulos
complicados, pero s debe ser una prioridad el tener la informacion actualizada al alcance para

la toma de decisiones.
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Por otro lado, Alarcon, Barrantes, Chinchilla, Jiménez, y Rojas (2019) en su tesis
“Modelo de Analisis Financiero para las empresas del sector inmobiliario de condominios

verticales en el GAM”, concluyen que:

Con base a los resultados obtenidos en esta investigacion, se logrd plantear un modelo
de analisis financiero para las empresas del sector inmobiliario, con herramientas
como: analisis horizontal y vertical, razones financieras, de tal manera que este
modelo se ajusta a las empresas del sector inmobiliario que se especialice en la

administracion de fideicomisos.” (p.60).

En congruencia con el objetivo principal del proyecto, se planted el modelo con el
uso de las herramientas que se pretenden utilizar en la presente investigacion. Pese a que son
empresas con actividades distintas, se evidencia que las herramientas del andlisis financiero
y los cursos de accidn a tomar de acuerdo a los resultados son adaptables a la actividad de la

compafiia.

Barquero, Hernandez, y Salazar (2019), en su tesis “Modelo de diagndstico financiero
para empresas del sector cafetalero, caso: PROCAFECOL S.A (JUAN VALDEZ) de los afios
2017- 2018” tienen como objetivo “realizar un modelo de diagndstico financiero para las
empresas JUAN VALDEZ S.A para los periodos comprendidos entre 2017-2018, con el fin
de generar una evaluacion de la situacion financiera y comparar sus indicadores de gestion.”

(p.19). De acuerdo con los autores:

El modelo de diagndstico financiero utilizando la herramienta de Microsoft Excel®
puede ser aplicado a empresas pequefias y medianas que lleven informacion
contable y financiera de una manera ordenada y clara, donde se pueda identificar la
gestion de la administracion de la liquidez, inventarios, cuentas por cobrar, cuentas
por pagar, administracion de los riesgos, coberturas de "Materia prima, divisas™ o
polizas, estructura de financiamiento "costo de financiamiento y calce de plazos

entre cosecha y recuperacion del flujo™. (p.88)
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En relacion con lo anterior, muchas empresas no tienen los recursos financieros para
contratar un software que le permita unificar y proyectar la informacion mas determinante
del negocio. Muchas de ellas utilizan métodos alternos, como llevar apuntes en fisico o en
Word y, en el mejor de los casos, utilizan Excel. Esta es una herramienta imprescindible para
la gestion administrativa y financiera de las empresas, ya que tiene la capacidad de realizar
una serie de controles e informes que facilitan la toma de decisiones al mostrar la informacion

unificada y completa.

Ademas, Excel es una herramienta que, aungue requiere conocimientos técnicos,
dispone de capacitaciones gratuitas a nivel web, lo que permite al empresario o persona a
cargo, mas productividad y eficiencia en cuanto al tratamiento de los datos, informacion de
utilidad para la toma de decisiones, presentacion visual en tablas y gréaficos para mayor
comprension de la situacion, integridad contable, planificacion, y demas. Por lo tanto, Excel
constituye una herramienta muy potente capaz facilitar el trabajo, asi como el ahorro de

tiempo.

Por otro lado, Leiton, Nufiez, y Zumbado (2019) en su tesis “Modelo de diagnostico
y analisis financiero avanzado en la empresa WC Soluciones para el periodo 2014-2018”,
tienen como objetivo principal “realizar un andlisis financiero a la empresa WC Soluciones,
mediante el desarrollo de herramientas que permitan generar un diagndstico integral sobre la
posicién financiera de la empresa y proporcione la informacion necesaria para la adecuada

toma de decisiones.” (p.6). Concluyeron que:

Los indices de actividad poseen oportunidades de mejora. La rotacion de las cuentas
por cobrar presenta una disminucion para los Gltimos dos periodos, lo cual indica
que los saldos de los clientes se estan cobrando méas lentamente, restando liquidez a
la empresa. La rotacion del activo circulante presenta un deterioro debido a que
posee una tendencia a la baja en los Gltimos tres periodos, lo cual implica una lenta
conversion a ventas. La rotacion del activo fijo muestra inestabilidad constante; lo
cual significa que ha disminuido un poco el aprovechamiento de los activos fijos

para generar ventas. En cuanto a la rotacion del activo a largo plazo, el indicador
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también presenta oscilaciones, aumentando y disminuyendo entre cada afio, lo cual
indica que ha desmejorado el aporte de los activos no circulantes para generar
ingresos de operacion. El indice de rotacion de activo total presenta una
disminucion en los ultimos tres afios, por lo que la empresa ha disminuido la
efectividad con que los activos generan ingresos. Los indices de rentabilidad
presentan comportamientos positivos de manera general, sin embargo, los
indicadores de rendimiento de operacion sobre activo, el rendimiento sobre la
inversion total y la rentabilidad sobre el patrimonio presentan disminuciones
durante el altimo periodo, lo cual afecta la rentabilidad e intereses de los accionistas
de la empresa, asi como la capacidad de los activos totales para producir utilidades
netas. (p.79)

Las razones financieras son herramientas vitales para evaluar la situacién de una
empresa, ya que, mediante los resultados que se obtengan en los indices, se refleja la realidad
del negocio al proveer informacion veridica y exacta, lo que permite tomar decisiones
acertadas a los agentes econdémicos interesados en la empresa. Su expresion a través de ratios
permite identificar aspectos tanto financieros como economicos, dado que éstos revelan las
condiciones en las que se maneja la compafila. Ademas, son de facil comprension para
personas sin conocimiento en materia de finanzas y/o economia, ya que se pueden presentar

a través de gréaficos.

Los aspectos anteriores son vitales para la presente investigacion, ya que su objetivo
es brindar una herramienta para la mejora de salud financiera. La mala salud financiera, es
en la mayoria de ocasiones, el resultado de la falta de conocimiento, asesoria, y una adecuada
toma de decisiones, desde los aspectos mas complejos - especialmente para personas sin
conocimientos - como el analisis a profundidad de los estados financieros, hasta los aspectos
mas bésicos como lo son el crédito y cobro.

Aunado a lo anterior, en la tesis “Modelo de diagndstico y analisis financiero
avanzado en la empresa WC Soluciones para el periodo 2014-2018”, se concluyd que existe

una mala gestién en el cobro y en activos. Asi, dados los resultados y observando la situacion
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actual de la empresa, al igual que el panorama, se va a facilitar la toma de decisiones
gerenciales, financieras y econdmicas en la actividad empresarial, ya que los parametros
indicardn que acciones plantear para evitar riesgos o bien potenciar el crecimiento y

desarrollo de la empresa.

Por ultimo, Correa (2020) realiza el “Cuarto Informe: Estudio Econdmico y
Financiero de Estudios de Factibilidad Técnica, Econdmico - Financiera, Ambiental, Social
y de vulnerabilidad para la Construccion, Equipamiento, Puesta en marcha, Operacion y
Mantenimiento, bajo la modalidad de Concesion de Obra con Servicio Publico, del Sistema
de Tren Répido de Pasajeros (TRP) de la Gran Area Metropolitana (GAM)”. Tiene como
“aunar y analizar los elementos necesarios para evaluar y estructurar la propuesta que le

otorgaria la mayor viabilidad econémica-financiera al proyecto.” (p.1). Se determind que:

En el documento de analisis econdmico financiero se han planteado diversos
escenarios alternativos de retribucion y alcance del proyecto. Dada esta diversidad de
modelos, de entre los cuales debera ser seleccionado uno para el cartel de licitacion,
para el presente analisis se ha evaluado unicamente un escenario: el de desarrollo total

ainicio de las lineas 1 a 5, ambas inclusive. (p.2)

En conclusiéon, con lo dicho anteriormente, conseguir una mayor estabilidad
econdmica requiere un buen plan financiero, ya que funciona como un medio de analisis y
reflexion que permite calcular y priorizar objetivos e inversiones. De este modo, el
seguimiento de la evolucion financiera de una empresa es mas facil y mucho mas riguroso.

Ademas, es necesaria la anticipacion de diversos escenarios, dentro de los que se encuentran:

a. Escenarios financieros pesimistas, para los cuales es necesario tener un plan
de accion a fin de mitigar los efectos que puedan causar y ademas no ser
sorprendidos por los cambios inesperados;

b. Escenarios financieros optimistas, que implican aprovechar los momentos
positivos para el mercado en el cual opera la empresa, aumentar los ingresos

de su empresa, invertir en mejoras y fortalecer la empresa en un todo;
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c. Escenarios financieros realistas, que requieren una constante evaluacion de
mercado, estudiar los datos de la empresa y manejar las situaciones utilizando

eficientemente los recursos a mano.

Como se menciond, el contar con un plan financiero estructurado, ayuda a lidiar con
los problemas antes de que resulten perjudiciales para el negocio, e inclusive anticipar los

problemas, para mitigar las repercusiones que puedan casuar.

Internacionales

En primer lugar, Congo (2016) en su tesis “Analisis y evaluacion economica -
financiera de la empresa LUMICAR, de la Ciudad de Loja, Periodo 2013 — 2014”, tiene por
objetivo principal “analizar y evaluar econdmica y financieramente a la empresa LUMICAR
de la ciudad de Loja, periodo 2013-2014, con la finalidad de medir el desempefio financiero,

para que los recursos sean invertidos adecuadamente.” (p.2). El estudio concluyo que:

La empresa LUMICAR de la ciudad de Loja no ha realizado un analisis y
evaluacion de sus estados financieros para conocer con exactitud su situacion
econdmica - financiera, para la adecuada toma de decisiones por parte de su
propietario.

No se han aplicado indicadores financieros que le permitan conocer el grado de
liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento que ha tenido la empresa durante
los periodos analizados.

La Empresa LUMICAR se refleja una rentabilidad minima en razén a su inversion,
debido a que la empresa adquiere su mercaderia a un costo de venta muy elevado.
(p.159)

Respecto a lo anterior, se observa que el analisis financiero es trascendental para una
empresa, dado que no solo salen a relucir las fallas en la estructura financiera, sino también
otros aspectos de operatividad que, si bien es cierto estdn amarrados a las finanzas de la

empresa, no muestran con tanta claridad las repercusiones en las distintas areas de esta



23

ultima. En cuanto a la tercera conclusion de la tesis, se puede recalcar que tanto un error
como la falta de opciones de proveedores repercute en el aspecto mas importante de la

empresa: la utilidad.

Por otro lado, Gonzalez, y Lamorou (2016), en su articulo “Procedimiento para
evaluar la gestién econdmico-financiera de las cooperativas agropecuarias en el territorio
holguinero” tienen objetivo principal “proponer un procedimiento para evaluar a las
cooperativas y su contribucion a una mejor toma de decisiones en apoyo a su desarrollo

econdémico-financiero.” (p.67). Los autores concluyeron que:

El procedimiento propuesto en esta investigacion constituye una importante
herramienta para evaluar, planificar y tomar decisiones, tanto a escala de la entidad
cooperativa, como a escala territorial, teniendo en cuenta que evaluar la situacion en
estas organizaciones consolida la gestién econdmica - financiera del territorio,
sefialando en cuales de las unidades e indicadores se debe prestar especial atencion.
El conocimiento detallado de la situacién econémica financiera en las empresas
cooperativas, resulta fundamental para elaborar e implementar un Plan Integral de
Desarrollo Sostenible Agropecuario por cada una de las unidades productoras en el

territorio. (p.75)

Como bien se menciona, la evaluacion de la gestion financiera de una empresa
establece una importante herramienta en temas de planificacion y toma de decisiones. Al
realizar la evaluacion y obtener los resultados de la situacion de la empresa, se pueden
proyectar objetivos y resultados acordes con esta, que den pie para elaborar y poner en
marcha proyectos, como en este caso o menciona un Plan Integral de Desarrollo sostenible
Agropecuario por cada una de las unidades productoras en el territorio. Se puede decir que
el andlisis financiero es insuficiente y se debe complementar con una evaluacion de
resultados en vias de dar soluciones que se adapten a la actividad, situacion, objetivos y

proyecciones.
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Por su parte, Morales (2016), en su tesis titulada “Valoracién economico - financiera
en la empresa de servicios a trabajadores de Holguin (GARBO)” tiene como objetivo
principal “realizar una valoracion de los principales indicadores econémicos y financieros,
de forma que permita tomar adecuadas decisiones encaminadas a resolver los puntos débiles
detectados, mantener aspectos positivos y proyectar el futuro econémico en la empresa de
servicios a trabajadores de Holguin (GARBO).” (p.8). El autor llega a la siguiente

conclusion:

Se cumple el objetivo de la investigacion al realizarse una valoracion economica -
financiera de la Empresa. La empresa mantiene una alta liquidez que le permite
lograr incrementos en las utilidades y trabajar por cumplir los compromisos de
pagos antes del tiempo establecido. La empresa posee bajo nivel de endeudamientos
debido fundamentalmente al cumplimiento de las politicas de cobros y pagos
establecidos. La situacion econdmica y financiera de la empresa es favorable en
sentido general, logrando los niveles de rentabilidad planificados por el Organismo
Central. La aplicacion y evaluacion del estudio de los estados por formas para el
periodo 2016 resulté de consideracion; se incrementaron las ventas y la liquidez.
Los pasos seguidos durante el desarrollo de este trabajo sirven de metodologia para

que esta empresa realice el anélisis economico financiero de cualquier periodo.
(p.52)

De acuerdo con la investigacion anterior, un analisis financiero es funcional y
provechoso para detectar y resolver puntos débiles dentro de la empresa, asi como destacar
puntos fuertes y proyectar un buen futuro econémico tomando en cuenta las oportunidades.
Aqui se evidencian tres pilares de una herramienta muy conocida e importante: el analisis
FODA. Este, junto con el andlisis financiero, ofrecen un panorama mas completo acerca de
la situacion y da respuesta a las siguientes interrogantes: ¢, qué esta haciendo bien la empresa?,
¢que estd haciendo mal la empresa?, ;qué debe aprovechar la empresa para seguir
mejorando?, ¢a qué obstaculos debe hacer frente la empresa?, y respecto a este dltimo, un
punto importante son el anticipar esos obstaculos, y no accionar tnicamente cuando estos ya

estén afectando a la empresa.
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El analisis FODA es importante como complemento al andlisis financiero, porque
indica aspectos generales para el desarrollo de estrategias solidas, ya que toma en cuenta las
situaciones internas y externas de la empresa. Asi, se pueden mejorar las fortalezas, trabajar
para convertir las debilidades en fortalezas, aprovechar y explotar las oportunidades, y

mitigar en la medida de lo posible las amenazas.

Morocho (2016), en su investigacion “Analisis y evaluacion econdmica financiera de
la ferreteria Comarpi de la ciudad de Saraguro periodo 2013 - 2014” tiene como objetivo
principal “analizar y evaluar economica y financieramente a la ferreteria COMARPI, de la
Ciudad de Saraguro, periodo 2013-2014, con la finalidad de mejorar la gestion y desempefio

econdmico -financiero de la empresa” (p.2). Se concluyd que:

En la ferreteria “COMARPI” desde su creacion, no ha realizado anélisis y
evaluacion econdmica financiera, lo que no le permite determinar el adecuado
manejo de los recursos econdmicos y financieros, para la oportuna toma de
decisiones por parte del gerente. Al evaluar la estructura financiera de la ferreteria
se determind que posee un alto nivel de mercaderia y una baja rotacién de
inventarios, lo que ocasiona que se invierta una considerable cantidad de dinero y en
consecuencia aumenta las obligaciones con los proveedores. No se aplica el ciclo de
conversion del efectivo en la empresa, por lo tanto, se desconoce el tiempo que se
demora en convertir en efectivo la inversion realizada. Una vez culminada el
andlisis y evaluacion, se pudo evidenciar que la situacion econdémica de la empresa
no es estable, debido a las variaciones significativas que posee, ya que es sensible a

las posibles fluctuaciones que pueden afectar dentro de la misma. (p.188)

De acuerdo con lo anterior, se determind que la empresa tiene una mala salud
financiera, debido a las fluctuaciones y falta de controles. Es importante destacar que, al
realizar el analisis financiero, salen a relucir los aspectos erroneos dentro de la empresa, lo

que constituye su objetivo principal. Gracias a este diagnéstico, se pueden tomar medidas
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para aminorar los efectos adversos y seguir en constante crecimiento y monitoreo, teniendo

presente un buen manejo de las finanzas.

Por su parte, Céceres (2018) realiza el estudio “evaluacion financiera de la empresa
de Generacion Eléctrica San Gaban S.A. en los periodos 2007- 2008”, para conocer la

situacion financiera y su incidencia en la toma de decisiones gerenciales. El autor indica que:

El analisis econdmico de la empresa San Gaban S. A. tiene una repercusion positiva
en la gestion empresarial de la empresa, esto se aprecia pues se ha mantenido un
control de los gastos que realiza la empresa para su funcionamiento y, asi mismo,
para la generacion de energia eléctrica. Asimismo, este andlisis nos muestra que la
empresa debe implementar una politica de ventas y cobros mas eficiente, pues la
gue actualmente se encuentra vigente no genera mayores crecimientos en la
captacion de recursos econdmicos para la empresa ya que en la actualidad se tarda

95 dias en la realizacién de los cobros por la prestacion del servicio. (p.75)

Otra de las conclusiones que conecta con lo dicho anteriormente es que, mediante el
analisis comparativo, por indices y la posterior evaluacién tanto de los indices como de los
estados financieros, es posible mejorar la gestion de la empresa de generacién eléctrica San
Gaban S. A. (2018)

En relacion con la investigacion, se observa que, mediante el analisis, se observa tanto
la gestion financiera como la gestion empresarial en general, ya que se determind la buena
salud de la empresa en cuestion. Ademas, se identifican una serie de acciones por
implementar con el fin de obtener més eficiencia en las operaciones, lo que evidencia que la
empresa es una cadena, y todo debe funcionar con congruencia para obtener excelentes

resultados.

Aquino (2018), en su tesis “Analisis financiero de pequefias empresas de bisuteria en
Guatemala para obtencion de financiamiento bancario”, tiene como objetivo principal

“realizar un andlisis financiero que permita medir los resultados de una empresa pequefia de
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bisuteria y contribuir en la toma de decisiones para aumentar eficacia y eficiencia de

operacion que permita obtener un financiamiento bancario” (p.3). Se explica que:

El haber realizado los diferentes analisis a los estados financieros permitio
determinar que la empresa pequefia de bisuteria se encuentra en una buena posicién
para presentar sus estados financieros ante una entidad bancaria para que su crédito
sea aprobado. La comparacion de los mismos permitié obtener datos sobresalientes
y concretos actuales y de afios anteriores para que la gerencia y socios pudieran

tomar decisiones de negocio fundamentadas. (p.95)

La realizacion del andlisis financiero no solo da un horizonte de la empresa en cuanto
a aspectos internos de control y operatividad, sino que es determinante para optar por
opciones de financiamiento con base en la situacion de la empresa y su salud financiera. En
ltima instancia, este analisis permite abrirse puertas con entes acreedores y, por ende,
mantener buena imagen empresarial, siempre y cuando se cumpla a cabalidad con los

acuerdos propuestos.

Ureta (2018), en su tesis titulada “analisis economico financiero de la empresa
viaconsumo S.A.C. en Lima 2014-2017” tiene por objetivo principal “exponer las
experiencias y los logros obtenidos en el ambito profesional aplicado al sector comercial en
la empresa VIACONSUMO S.A.C.” (p.9). Se concluy6 que:

A traves de las funciones realizadas en el &rea de Administracion y Finanzas y el
desempefio en conjunto del area se busco la ampliacion de los servicios como
operador logistico comercial. Con ello, Viaconsumo S.A.C. ha permitido mejorar
sus margenes netos y lo mas importante, es que dicho incremento ha presentado una
tendencia creciente a mediano plazo, lo que permite sefialar que es una empresa en
vias de crecimiento. Adicional a ello, dentro de las funciones del puesto, se
realizaron estudios de mercado que permitieron determinar que existen lineas de

productos no desarrolladas y con mayor demanda. Por lo tanto, se proyecto
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comercializar nuevas lineas de productos ajenos a sus proveedores principales, pero

respetando los contratos establecidos. (p.43)

Como se evidencia en el texto anterior, el area administrativa y financiera deben ir de
la mano, ya que la funcién de una determina a la otra, y viceversa. En una se muestran los
aspectos ausentes en la otra; por ejemplo, si en un andlisis se concluye que hay un mal manejo
en crédito y cobro, entonces, se evidencia que hace falta capacitacion del recurso humano, o

actualizacion de estrategias.

Por otro lado, Pacompia (2019), realiza la tesis titulada “Analisis econémico y
financiero de la empresa regional de servicio publico de electricidad — Electro Puno S.A.A.,
para la toma de decisiones periodos 2016 — 2017”. El estudio explica que:

Los ratios financieros no solamente expresan el manejo de las finanzas totales de la
entidad (empresa), sino también las habilidades gerenciales para convertir en efectivo
determinados activos y pasivos corrientes, también ofrecer una buena imagen y
posicién frente a los intermediarios financieros, la empresa requiere mantener un
nivel de capital de trabajo suficiente para llevar a cabo las operaciones que sean
necesarias para generar un excedente que permita a la empresa continuar
normalmente con su actividad y que tenga efectivo suficiente para cancelar las
necesidades de los gastos financieros que le demande su estructura de endeudamiento
en el corto plazo. Es por ello que en el presente proyecto se presenta los puntos mas
importantes de este tema, los cuales ayudan a la entidad (empresa) a considerar sus
fortalezas y debilidades. (pp. 20-21).

Segun lo anterior, los ratios financieros afirman la gestion empresarial como un todo,
tomando en cuenta no solo aspectos financieros, sino también un factor importante como lo
es el efectivo. Este Gltimo es parte fundamental del analisis y un punto de relevancia por

considerar para la evaluacion de sus fortalezas y debilidades.
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Proyecciones de la investigacion

El conocer los fundamentos tedricos, practicos y metodoldgicos del analisis
financiero permite tener un mayor conocimiento de las bases que conllevan un buen anélisis
de esta naturaleza, ademas de conceptos y practicas asociados a este, ya que no solo se toman
aspectos propiamente financieros, sino también aquellos que son de caracter administrativo

y operacional.

Al evaluar los procesos administrativos se tiene un panorama mas amplio y especifico
de la situacion actual de la empresa, lo que da pie a tener un criterio mas objetivo al realizar
el andlisis, y, por ende, una mejor base para el planteamiento de las lineas de accion que debe

tomar la empresa conforme a sus necesidades.

Las deficiencias que derivan en la mala salud financiera de una empresa se evidencian
en una revision de sus estados financieros, asi como en entrevistas con los colaboradores y,
por supuesto, los propietarios. Estos datos permiten determinar las debilidades que deben

trabajarse y convertir en fortalezas a fin de que la empresa logre sus objetivos globales.
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CAPITULO Il: MARCO TEORICO

Resefa historica

Etimologia de las finanzas

El término “finanzas” data del siglo XIII y proviene del latin “finis” que significa
“terminar”. Con este, los comerciantes se referian a que estaban terminando sus compromisos
a través de transacciones de dinero. Estas transacciones existen desde que se creo el concepto
de dinero e intercambio de bienes, y se establecieron, formalmente, a principios de la era
moderna, cuando surgieron los primeros prestamistas y comerciantes. En este sentido, el
término se empez6 a usar para hablar de los recursos que permiten finalizar las deudas o

cancelar las obligaciones.

Finanzas

De acuerdo con Ponce et al (2019), las finanzas “son la parte de la economia que se
encarga de la gestion y la optimizacién de los flujos de dinero relacionados con las
inversiones, la financiacion, la entrada por los cobros y la salida por los pagos”. (p.11). Por
lo que se puede decir que las finanzas se encargan de la administracion del dinero, es decir
de la distribucion 6ptima de recursos. Las finanzas son importantes en cualquier contexto,
estas se aplican tanto a empresas como a personas, por esto normalmente se habla de ramas
de finanzas, como lo son: finanzas personales, finanzas empresariales, finanzas familiares,

finanzas corporativas, etc.

Objetivo de las finanzas

De la misma forma, Ponce et al (2019) indica que “uno de los objetivos principales
de las finanzas, es maximizar el valor de la empresa y garantizar que se puedan atender todos
los compromisos en la salida de dinero de la empresa” (p.11). Lo anterior puntualiza que el

objetivo de las finanzas es el mismo objetivo que tienen las empresas — como se menciond al
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principio —: todas las empresas buscan maximizar sus utilidades. Este objetivo principal
abarca muchos aspectos, porque, para lograrlo, se deben de tomar las decisiones correctas,
obtener los recursos por distribuir, distribuir correctamente estos ultimos y una serie de

pequefios objetivos que se desprenden del principal.

Gestion financiera

Segun Van y Wachowicz (2010), citado por Fajardo y Soto (2018), la gestion
financiera es “la responsable de la adquisicion, el financiamiento y la administracion de los
bienes muebles que posee la empresa” (p.45). Por su parte, Cibréan et al (2013), citados por
Fajardo y Soto (2018), indican que la gestion financiera “involucra la administracion de los
recursos que posee la empresa, cuya responsabilidad se asigna a una persona conocida como
gestor o contralor” (p.45). Referente a lo anterior, se puede decir que es la labor de las

acciones que desarrollan los profesionales en finanzas.

Administracién financiera

De acuerdo con Gitman y Zutter (2012), la administracion financiera:

“se refiere a las tareas del gerente financiero de la empresa. Los gerentes financieros
administran los asuntos financieros de todo tipo de organizaciones: privadas y
publicas, grandes y pequefias, lucrativas o sin fines de lucro. Realizan tareas
financieras tan diversas como el desarrollo de un plan financiero o presupuesto, el
otorgamiento de crédito a clientes, la evaluacion de gastos mayores propuestos, y la

recaudacion de dinero para financiar las operaciones de la compaiiia.” (p.3)

En otras palabras, la administracion financiera comprende una serie de actividades
interrelacionadas, cuyo objetivo final es el de maximizar las utilidades de la empresa y para

lo cual se requiere la toma de decisiones acertadas.
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Funciones del administrador financiero

De la misma forma, Gitman y Zutter (2012) explican que “ademas de la participacion
continua en el analisis y la planeacién de las finanzas, las principales actividades del gerente
financiero son tomar decisiones de inversion y financiamiento” (p.17). El administrador
financiero tiene las funciones de planificar, organizar, ejecutar y controlar el uso de los
recursos financieros de la empresa, es decir, debe hacer un manejo correcto y coordinado de
los recursos, teniendo como contraparte la maximizacion de los recursos econdmicos de la

empresa.

Salud financiera

De acuerdo con Dubey (2021), la salud financiera consiste en:

alcanzar y mantener una tranquilidad cotidiana al respecto del movimiento de entrada
y salida de dinero, asociado a las necesidades, responsabilidades, expectativas y
proyectos, aplicado tanto a nivel empresa, como individual y/o colectivo (grupo
familiar), para el disfrute pleno de la existencia, siendo que el factor econémico puede
tornarse una incertidumbre capaz de desencadenar malestares fisicos y psiquicos, que
se puede traducir en estrés, asi como en ansiedad e incluso depresion, afectando

directamente los vinculos sociales y la productividad del trabajo. (parr.1)

En congruencia con lo anterior, se puede decir que una empresa posee una buena
salud financiera cuando puede cumplir con sus obligaciones financieras satisfactoriamente,
lo cual se traduce en una situacién de tranquilidad y agilidad en la toma de decisiones. Dado
que las empresas atraviesan momentos de bonanza y dificultades, también es parte salud

financiera el soportar una “mala racha” hasta un punto considerable.

Analisis financiero



33

Segun Nogueira (2015), en el articulo “Analisis financiero: talén de Aquiles de la

organizacion”:

El anlisis financiero, también conocido como analisis de estados financieros, analisis
de balances o analisis contable, es un conjunto de técnicas para diagnosticar la
situacion de la empresa, detectar reservas y tomar las decisiones adecuadas. Su
utilidad esta en funcién del objetivo que se defina en el estudio y de la posicién de
quien lo realiza: desde una perspectiva interna, la direccién de la empresa puede tomar
decisiones que corrijan los puntos debiles que puedan amenazar el futuro, asi como
potenciar los puntos fuertes para alcanzar los objetivos; desde una perspectiva
externa, resultan de utilidad para las personas y organizaciones interesadas en conocer

la situacién y evolucién previsible de la empresa. (p.108)

De acuerdo con lo mencionado, se puede recalcar que el principal objetivo del analisis
financiero es obtener un diagnéstico de la empresa que permita no solo tener una vision
objetiva de la situacion de la empresa, sino también un panorama hacia al futuro y, por lo

tanto, da una guia para la toma de decisiones adecuadas.

El andlisis financiero estudia y evalta los eventos econémicos de las operaciones
pasadas, ademas de la estructura y constitucién del pasivo que se genera por la necesidad de
activos; este diagnostico da un marco de la gestion financiera. La informacion necesaria para
la obtencion y analisis de los datos se encuentra en el Balance General y el Estado de
Resultados simultaneamente, los cuales determinan la aplicacion de las herramientas que

permiten evaluar la gestion de la entidad en este sentido.

Por otro lado, Soto, Ramoén, Soldérzano, Sarmiento y Mite (2017) dan un claro

ejemplo de la importancia de un analisis financiero. Los autores ejemplifican que:

Asi como en el campo de las ciencias médicas los especialistas o profesionales del
area, para diagnosticar acertadamente a un paciente, requieren de analisis clinicos,

para que posterior al diagnostico se aplique el respectivo tratamiento en funcion al
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cuadro clinico presentado; en el &mbito empresarial sucede algo similar, debido a
que los gerentes financieros o los que desempefian la funcion administrativo —
financiera requieren de analisis o evaluaciones que determinen la situacion o

desempefio financiero. (p.7).

En relacion a lo citado, se observa un punto relevante, es primordial en primera
instancia diagnosticar a la empresa, para saber con certeza el estado de la misma,
puntos fuertes, puntos débiles, y asi poder tratar estos puntos, teniendo el
conocimiento, dicho de otra manera, no se pueden plantear lineas de accion a una

empresa, sin conocer con anterioridad su situacion.

Herramientas del andlisis financiero

Estados financieros

Segun Arroyo, Vasquez, y Villanueva (2020), los estados financieros son
“documentos que recopilan informacion sobre la salud econémica de la empresa” (p.33).
Constituyen “una foto” de la empresa, que permite conocer Su estado actual, dado que la
informacidn que en ellos se encuentra abarca todas las areas de la empresa. La informacion
por departamento, por si sola, no refleja un criterio de la situacion que presenta la empresa,
por ejemplo, un informe del departamento de ventas puede arrojar el total de ventas a crédito
y de contado, pero sin un informe de produccion, no se puede saber cual es el costo del
producto que se vendio; o bien, sin un informe de crédito y cobro, no se puede saber qué
porcentaje de ventas a crédito se ha recuperado. Por los motivos anteriores, con todas las

partidas, los estados financieros son fundamentales en una empresa.

Ahora bien, muchas empresas efectlian estos estados financieros Unicamente para la
labor contable, especialmente las PYMES. Es decir, saben cuanto venden, saben cuanto
gastan, su costo de mercaderia; pero se trata de informacion desarticulada que, aunque resulta

atil, resultaria mas provechosa al integrarla en un estado financiero. Este ultimo permitiria



35

observar toda la informacion y, a la vez, marcar las lineas de accion y toma de decisiones

teniendo en cuenta la situacion general.

Las finanzas de una empresa son el lubricante que la mantiene en funcionamiento,
por lo que se puede decir son su sustento y necesarias para su bienestar. En una pequefia,
mediana o gran empresa siempre se necesitara del manejo adecuado de las finanzas desde el
inicio, para la adquisicién de activos y hasta emplear a personas. Ademas, las finanzas son

aun mas importantes en la toma de decisiones de inversion de financiacion, y financieras.

Objetivo de los estados financieros

Soto et al (2017) mencionan que el objetivo de los estados financieros es “suministrar
informacion sobre la situacion financiera, el rendimiento y los flujos de efectivo de una
entidad, que sea Util para esos usuarios al tomar decisiones econdmicas” (p.11). En relacion
con el presente estudio, se pretende emplear el analisis como una herramienta para la

consecucion de la salud financiera empresarial.

Estado de situacion financiera o balance general

De acuerdo con Moreno (2018), en su libro “Prontuario de Finanzas Empresariales”:

El Estado de situacion financiera muestra en unidades monetarias la situacion
financiera de una empresa o entidad econdémica en una fecha determinada. Tiene el
propdsito de mostrar la naturaleza de los recursos econémicos de la empresa, asi
como los derechos de los acreedores y la participacion de los duefios. Si el estado es
comparativo, muestra los cambios en la naturaleza de los recursos, derechos y
participacion de un periodo a otro.

El estado de situacion financiera comprende informacion clasificada y agrupada en
tres categorias o grupos principales: activos, pasivos, patrimonio o capital. En
cuanto a su importancia, es un estado principal y se considera el estado financiero

fundamental. (p.14)
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Segun lo anterior, el estado de situacion financiera es, en sintesis, el documento que
muestra la situacion financiera de una empresa en un instante determinado, en tres grandes
grupos de cuentas: activo, pasivo y patrimonio. Como se mencioné antes, constituye la
“fotografia” de la empresa, que retrata su situacion en una determinada fecha y permite
acceder a informacion de vital importancia para su gestion y funcionamiento.

Activos

Son un recurso econdmico presente controlado por la entidad como resultado de
operaciones anteriores, es decir, un derecho que tiene el potencial de producir beneficios
econdmicos.

Activo circulante.

Son aquellos que se espera se conviertan en efectivo o se utilicen en transacciones en

el transcurso de un afio o ciclo de operacion.

Activo fijo.

Son generalmente mantenidos y utilizados durante varios afios, incluyen terrenos,

edificios, equipos; patentes e inversiones a largo plazo en valores

Pasivos

Es una obligacién presente de la entidad de transferir un recurso econémico como

resultado de operaciones anteriores.

Pasivo circulante.

Son obligaciones con las cuales la compafiia espera cumplir en el transcurso de un

afio o del ciclo de operacion.
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Pasivo largo plazo.

Son fuentes de fondos en donde el proveedor de los fondos no espera recibirlas de
vuelta en su totalidad dentro del proximo afio.

Patrimonio

Es la parte residual de los activos de la entidad, una vez deducidos todos sus

pasivos.

Estado de resultados

De acuerdo con Moreno (2018), el estado de resultados se define como:

Un resumen de los hechos significativos que originaron un aumento o disminucion
en el patrimonio de la entidad durante un periodo determinado. Para evaluar el
futuro, con frecuencia se utiliza el estado de resultados, ya que los resultados

obtenidos son una buena base de indicadores (p.42).

La informacion del estado de resultados es fundamental para el analisis del nivel de
ventas, de costos y gastos en comparacion a los ingresos, el rendimiento respecto a las
utilidades obtenidas. Estos datos son fundamentales para la toma de decisiones basadas en

analisis técnico.

Ventas

Son los ingresos que genera una entidad por la venta de inventarios, la prestacion de
servicios o por cualquier otro concepto derivado de las actividades primarias, que representan

la principal fuente de ingresos de la entidad.

Costo de mercaderia vendida



38

Es el costo de los articulos que se vendieron. Si es una empresa comercial, es el costo
de adquisicién; en empresas industriales, se refiere al costo por la produccion de dichos
articulos.

Utilidad bruta

Es la ganancia o pérdida marginal, es decir, lo que se obtiene luego de restarle, a los

ingresos, los costos asociados a la produccion y/o venta de los articulos.

Gastos

Los gastos son disminuciones a los activos o aumentos de pasivo que se reflejan en
la utilidad neta y que se identifican directamente con los ingresos generados. Existen varios
tipos de gastos, y se categorizan segln su origen en venta, administracion, financieros, y
otros.

Intereses

Corresponde al monto que se paga por el uso del préstamo de dinero. Generalmente,
se expresa como un porcentaje anual sobre la suma prestada por parte de una institucion
financiera.

Impuestos

Es un tributo que las personas y/o empresas estan obligadas a pagar al gobierno sin

que exista una contraprestacion directa.

Utilidad neta


https://economipedia.com/definiciones/contraprestacion.html
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Representa el valor residual de los ingresos de una entidad lucrativa, después de haber
disminuido sus costos y gastos relativos reconocidos en el estado de resultados, siempre que
estos Ultimos sean menores a dichos ingresos, durante un periodo contable. En caso contrario,
es decir, cuando los costos y gastos sean superiores a los ingresos, la resultante es una pérdida

neta.

Métodos de analisis de los estados financieros

Analisis vertical

Este determina el grado de representacion que tienen las partidas respecto de los
activos, en el caso del balance general, y de los ingresos, en el caso del estado de resultados.
Con este analisis, se puede conocer el nivel de incidencia que tuvo alguna cuenta en particular
sobre la obtencidn de rentabilidad o no, a fin de tomar decisiones que mejoren el desempefio

de la empresa en el mercado.

Andlisis horizontal

Este determina la variacion que ha tenido una partida o rubro en uno o mas periodos
contables, es decir, establece las tendencias o diferencias tanto de incremento o disminucién,
con el fin de determinar si estas son favorables desfavorables para el negocio. Asi, permite

tomar decisiones precisas.

Andlisis de ratios o razones financieras

Segiin Gitman y Zutter (2012) “incluye métodos de calculo e interpretaciéon de
razones financieras para analizar y supervisar el desempefio de la empresa” (p.61). Esta
herramienta es muy utilizada, sin embargo, se suele malinterpretar su funcion. Para que el
analisis sea realmente significativo, no es suficiente realizar una operacion matematica, sino
la cantidad de informacion analizada y su interpretacion. El analisis de las razones ayuda a

identificar las areas que requieren un sondeo mas profundo.



40

Razones de liquidez

Estas determinan los niveles de liquidez de la empresa, es decir, establecen la

capacidad que tiene el negocio para cumplir sus compromisos de corto plazo.

Razon circulante.

Este indicador establece la capacidad que tiene la empresa para cubrir sus
obligaciones de corto plazo con sus activos de corto plazo. Para determinar que la empresa
tiene liquidez, el resultado tiene que ser mayor a 1. Cuanto mayor sea este resultado, la
empresa tiene una liquidez saludable. La cantidad de liquidez que necesita una empresa
depende de factores como el tamafio, y acceso a fuentes de financiamiento de corto plazo. La

razon de liquidez se calcula de la siguiente manera:

Formula 1. Razén circulante

Activo circulante

Razoén circulante = - -
Pasivo circulante

Razon rapida (prueba de acido).

A diferencia del anterior, este indicador excluye el inventario que es el activo menos
liquido, ya que hay inventarios que no son de facil venta y/o se vende a crédito, por lo que
primero se refleja en cuentas por cobrar antes de convertirse en efectivo. Asi, este indicador
determina la capacidad que tiene la organizacién para cubrir las obligaciones o compromisos
de corto plazo con los activos mas liquidos del negocio. La razdn rapida se calcula de la

siguiente manera:

Formula 2. Razon rapida
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Activo circulante — Inventario

Razon rapida = - -
Pasivo circulante

Razones de actividad

Son aquellas que determinan la capacidad de la empresa para gestionar las cuentas
que representan la parte operacional, como son la recuperacion de las cuentas por cobrar,
rotacion de inventarios y la capacidad de generar ingresos con la utilizacién éptima de los
recursos controlados (activos). Son un complemento de las razones de liquidez, ya que
permiten precisar aproximadamente el periodo de tiempo que la cuenta respectiva (cuenta
por cobrar, inventario), necesita para convertirse en dinero. Miden la capacidad que tiene la
gerencia para generar fondos internos, al administrar en forma adecuada los recursos

invertidos en estos activos.

Periodo promedio de cobro.

Establece el niUmero de veces que se recuperan las cuentas y documentos por cobrar.
Este indicador es muy (til para evaluar las politicas de crédito y cobro en laempresa. Cuando
mayor sea el niUmero de veces que se recupera la cartera en un ejercicio econémico, mas
favorable es para el negocio, debido a que se dinamiza la liquidez y, por ende, mejora el
capital de trabajo y disminuye el riesgo. El periodo promedio de cobro se calcula de la

siguiente manera:

Formula 3. Periodo promedio de cobro

Cuentas por cobrar

Periodo promedio de cobro = — -
Ventas diarias promedio

Formula 4. Ventas diarias promedio

Ventas anuales
365

Ventas diarias promedio =
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Periodo promedio de pago.

Indica los dias que una empresa requiere para cancelar sus obligaciones a sus
proveedores o acreedores. La dificultad para calcular esta razon se debe a la necesidad de
calcular las compras anuales, un valor que no esta disponible en los estados financieros
publicados. Normalmente, las compras se calculan como un porcentaje especifico del costo
de los bienes vendidos. El periodo promedio de pago se calcula de la siguiente manera:

Formula 5. Periodo promedio de pago

Cuentas por pagar

Period diod =
eriodo promedlo de pago Compras diarias promedio

Formula 6. Compras diarias promedio

Compras anuales
365

Compras diarias promedio =

Rotacidn de inventarios.

Este indicador mide la actividad, o liquidez, del inventario de una empresa. Es
importante para la gestion operacional del negocio, ya que determina el nimero de veces que
rota la mercaderia o existencia durante un ejercicio econémico. Cuanto mayor sea el
resultado de este indicador, significa que las ventas se incrementan de manera 6ptima para el

negocio. La rotacion de inventarios se calcula de la siguiente manera:

Férmula 7. Rotacion de inventarios
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Costo de mercaderia vendida

Rotacion de inventarios = -
Inventario

Edad promedio de inventario.

Indica el numero de dias que rota el inventario de la empresa. Cuanto menor sea el
namero de dias, significa que hay una mayor circulacion de la mercaderia, lo cual genera
mayores beneficios econémicos. La edad promedio de inventario se calcula de la siguiente

manera:

Formula 8. Edad promedio de inventario

365
Rotacion de inventario

Edad promedio de inventario =

Rotacion de activos totales.

Indica la eficiencia con la que la empresa utiliza sus activos para generar ventas.
Cuando mayor sea el resultado de este indicador respecto de los datos histéricos o
preestablecidos, significa que existe un manejo eficiente de los activos para generar ingresos.

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

Férmula 9. Rotacion de activos totales

Ventas

Rotacion de activos totales = -
Total de activos

Razones de endeudamiento
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Estas evaltian en qué grado estan comprometidos los activos y el patrimonio de la
empresa con acreedores o proveedores. El estado de endeudamiento indica el monto del
dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. Generalmente, un analista
financiero se enfoca méas en las deudas a largo plazo, ya que conllevan un flujo de pagos
contractuales a largo plazo. Cuanto mayor sea la deuda, mayor es el riesgo de que no cumpla
con los pagos contractuales de sus pasivos. Puesto que se debe de cumplir con los
compromisos antes de la distribucion de utilidades, los accionistas deben prestar especial
atencion a la capacidad que tiene la empresa de saldar sus deudas. A este grupo también se

lo conoce como razones de deuda, influencia, apalancamiento o solvencia.

Razon de deuda.

Determina el grado de endeudamiento que tiene la empresa en relacién a la inversion
en activos, es decir, la proporcién de los activos totales que financian los acreedores de la
empresa. Es muy importante para la empresa tener un nivel bajo con la finalidad de disminuir
el costo de financiamiento que generan los intereses. Cuanto mayor es el indice, mayor es el
monto del dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. La razon de deuda se

calcula de la siguiente manera:

Formula 10. Razo6n de deuda

Total de pasivos

Razén de deuda =
Total de activos

Razén de cargos de interés fijo.

Este indicador mide la capacidad de la empresa para realizar pagos de intereses
contractuales. El resultado refleja un nimero de veces y, cuanto mayor sea, significa que la
empresa tiene una adecuada liquidez para cubrir sus compromisos respecto a los gastos

financieros. La razon de cargos de interés fijo se calcula de la siguiente manera:
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Formula 11. Razon de cargos de interés fijo

UAII

Razoén de cargos de interés fijo = ————
Intereses

indice de cobertura de pagos fijos.

Este indice mide la capacidad que tiene la empresa de cumplir con las obligaciones
de pagos fijos, como los intereses y la amortizacion de los préstamos, asi como también los
pagos de arrendamiento, y dividendos de acciones preferentes. Ademas, sirve para medir el
riesgo, ya que mide la capacidad de pago que tiene la empresa para cumplir con las
obligaciones adicionales, sin llegar al punto de quiebra. Cuanto més alta es esta razén, mayor
es el uso que hace la compafiia del apalancamiento financiero. El indice de cobertura de pagos

fijos se calcula de la siguiente manera:

Formula 12. indice de cobertura de pagos fijos

Indice de cobertura de pagos fijos

UAII + Pagos de arrendamiento

Intereses + Pagos arrendamiento + {(Pagos de capital + Dividendos acciones preferentes)| X [(1—1_1)]}

Rentabilidad

Estas razones permiten analizar y evaluar las utilidades de la empresa respecto a las
ventas, activos o inversion de los propietarios, es decir, miden la capacidad de la empresa
para generar utilidades. Cuanto mayor sea su resultado a través del tiempo, significa que esta

optimizando su capacidad operativa y financiera en la generacion de rentabilidad.

Los indicadores de rentabilidad son calculados con el fin de obtener una medida
acerca de la efectividad que posee el departamento administrativo de la empresa analizada,
para controlar el nivel de costos y gastos que se presentan durante su operacion. Mediante

estos también es posible generar algunas ideas sobre el retorno adquirido por las inversiones
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que se han realizado sobre esta. (Fontalvo Herrera, Mendoza Mendoza, & Morelos Gémez,

2011, p. 320).

Margen de utilidad bruta.

Este determina el porcentaje de ganancia bruta que obtiene la empresa en relacion con
los ingresos por ventas, es decir, la ganancia por cada unidad monetaria de ventas. Cuanto
mas alto sea el margen de utilidad bruta es mejor, ya que significa que el costo de la
mercaderia vendida fue menor, por lo que se va a traducir en mayor ganancia bruta. EI margen

de utilidad bruta se calcula de la siguiente manera:

Formula 13. Margen de utilidad bruta 1

. Ventas — Costo de mercaderia vendida
Margen de utilidad bruta =

Ventas

Formula 14. Margen de utilidad bruta 2

Utilidad bruta
Ventas

Margen de utilidad bruta =

Margen de utilidad operativa.

Establece el porcentaje de ganancia operativa que la empresa obtiene después que se
han deducido los costos y gastos; en otras palabras, es la utilidad operacional sobre las ventas
netas. Representa las “utilidades puras” ganadas por cada unidad monetaria de venta. Se le
llama “pura”, porque mide solo la utilidad ganada en las operaciones, sin tomar en cuenta los
intereses, los impuestos y los dividendos de acciones preferentes. Es preferible un margen de

utilidad operativa alto. EI margen de utilidad operativa se calcula de la siguiente manera:

Férmula 15. Margen de utilidad operativa
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Utilidad operativa

Margen de utilidad operativa =
g p Ventas

Margen de utilidad neta.

Determina el porcentaje que queda de cada unidad monetaria vendida, después de que
se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo intereses, impuestos y dividendos de
acciones preferentes. Cuanto mas alto sea el margen de utilidad neta, significa mayor
ganancia. Ahora bien, los margenes de utilidad neta convenientes difieren considerablemente
entre las industrias, ya que, por ejemplo, un margen de utilidad neta del 1% o menos no
estaria bajo para una tienda de comestibles; por otro lado, un margen de utilidad neta de 10%
seria una margen bajo para una joyeria. El margen de utilidad neta se calcula de la siguiente

manera:

Formula 16. Margen de utilidad neta

Utilidad neta
Ventas

Margen de utilidad neta =

Ganancias por accion (GPA).

En general, las ganancias por accion (GPA) de la empresa son importantes para los
accionistas actuales o futuros, y para la administracion. Como se menciond anteriormente,
las GPA representan el monto en unidades monetarias obtenidas durante el periodo para cada

accion comun en circulacion. Las ganancias por accion se calculan de la siguiente manera:

Formula 17. Ganancias por accion (GPA)

Utilidad neta
Numero de acciones comunes en circulacion

Ganancias por accion =

Rendimiento sobre activos (RSA).
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El rendimiento sobre los activos totales (RSA) determina el porcentaje de ganancia
neta que se obtiene en relacion a la inversion total en activos, es decir, mide la eficacia con
que la administracion ha generado utilidades con sus activos disponibles. Cuanto mayor sea
el resultado de este instrumento, significa que la administracion financiera utiliza de manera
Optima los activos para generar utilidades en el periodo. El rendimiento sobre activos totales

se calcula de la siguiente manera:

Férmula 18. Rendimiento sobre activos (RSA)

Utilidad neta
RSA = -
Activos totales

Rendimiento sobre el patrimonio (RSP).

El rendimiento sobre el patrimonio establece el nivel de utilidad que se obtiene en
torno a la estructura patrimonial. Cuanto mayor sea el resultado de este instrumento, significa
que laadministracion financiera utiliza de manera éptima la estructura de capital para generar

utilidades en el periodo. El rendimiento sobre el patrimonio se calcula de la siguiente manera:

Formula 19. Rendimiento sobre el patrimonio (RSP)

Utilidad neta
RSP =

Capital

Mercado

Las razones de mercado se refieren al valor de mercado de una empresa segun su
precio accionario actual sobre ciertos valores contables. Estas se utilizan para fiscalizar la
sobrevaluacion o subvaluacion del precio de las acciones y medir qué tan bien se esta
desarrollando la empresa. Reflejan la evaluacion de las acciones comunes con respecto al
desempefio actual y futuro de la empresa. Se consideran dos razones comunes de mercado:

una centrada en las ganancias y otra que toma en cuenta el valor en libros.
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Relacion precio/ ganancias (P/G).

Se utiliza habitualmente para evaluar la estimacion que hacen los propietarios del
valor de las acciones. Esta razén mide la cantidad que los inversionistas estan dispuestos a
pagar por cada unidad monetaria de las ganancias de una empresa. Por lo tanto, el nivel de
esta razon indica el grado de confianza que los inversionistas tienen en el desarrollo futuro
de la empresa. Cuanto mayor sea la relacion P/G, mayor sera la confianza de los

inversionistas. La relacion P/G se calcula de la siguiente manera:

Formula 20. Relacion precio/ganancias (P/G)

) Precio de mercado por accion coman
Razom P/G =

Ganancias por accién

Razon mercado/libro (M/L).

Esta permite hacer una estimacion de como los inversionistas ven el desempefio de la
empresa, por lo que relaciona el valor de mercado de las acciones de la empresa con su valor
en libros (estrictamente contable). Para calcular la razon M/L de la empresa, primeramente,
se debe hacer el calculo del valor en libros por accién comun. Las acciones de empresas de
las que se espera un buen desempefio, generalmente, son vendidas a razones de M/L més
altas que las acciones de empresas con aspectos menos atractivos. El valor en libros por

accion comun se calcula de la siguiente manera:

Formula 21. Valor en libros por accion comun

) » ) Capital patrimonial accionario
Valor en libros por accion comin =

Numero de acciones comunes en circulacion

Seguidamente, ya obtenido ese rubro, se procede a aplicar la formula de la razon M/L,

la cual se calcula de la siguiente manera:
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Formula 22. Razon mercado/libro (M/L)

. Precio de mercado por accién comun
Razon M /L =

Valor en libros por accion

Andlisis DuPont

De acuerdo con Gitman y Zutter (2012) “se utiliza para analizar minuciosamente los
estados financieros de la empresa y evaluar su situacion financiera. Resume el estado de
pérdidas y ganancias y el balance general en dos medidas de rentabilidad: el rendimiento
sobre los activos totales (RSA) y el rendimiento sobre el patrimonio (RSP). (p.82)

El sistema DuPont primeramente vincula el margen de utilidad neta, el cual mide la
rentabilidad de la empresa sobre las ventas de la misma, con su rotacion de los activos totales,
lo que da resultado a la eficiencia con la que la empresa ha empleado sus activos para generar
ventas. En la formula DuPont, el producto de esas dos razones es el rendimiento sobre los

activos totales (RSA), calculada de la siguiente manera:

Formula 23. Férmula DuPont 1

Margen de utilidad neta
RSA = — -
Rotacion de activos totales

Sustituyendo las formulas adecuadas para obtener el margen de utilidad neta y la
rotacion de los activos totales en la ecuacion, y simplificar los resultados de la formula

planteada anteriormente:

Formula 24. Férmula DuPont 2

Ganancias disponibles Ganancias disponibles
para los accionistas comunes y Ventas para los accionistas comunes
Ventas Activos totales Activos totales

RSA =
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La formula DuPont permite a la empresa dividir su rendimiento en los elementos de
utilidad sobre las ventas y eficiencia del uso de activos. Generalmente la empresa que sufre
de un bajo margen de utilidad neta tiene una alta rotacion de activos totales, lo que ocasiona
un rendimiento suficientemente bueno sobre los activos totales, sin embargo, con frecuencia

se presenta la situacion opuesta.

Andlisis DuPont modificado

El analisis Dupont es una importante herramienta para identificar si la empresa esta
usando eficientemente sus recursos. Esta metodologia requiere los datos de las ventas,

el beneficio neto, los activos y el nivel de endeudamiento

Seguidamente se emplea la férmula DuPont modificada. Esta enlaza el rendimiento
sobre los activos totales de la empresa (RSA) con su rendimiento sobre el patrimonio (RSP),
el RSP es el producto del rendimiento sobre los activos totales (RSA) por el multiplicador de
apalancamiento financiero (MAF), que corresponde a la relacion entre los activos totales de

la empresa y su capital en acciones comunes. Se calcula de la siguiente manera:

Formula 25. Férmula DuPont modificado 1

RSP = RSA X MAF

Al sustituir las formulas apropiadas en la ecuacion para la obtencion de RSA y MAF,
y simplificando los resultados en la férmula RSP, planteada anteriormente, se prosigue al

siguiente célculo
Formula 26. Férmula DuPont modificado 2

Ganancias disponibles Ganancias disponibles
RSA = para los accionsitas comunes Activos totales para los accionistas comunes

Activos totales Capital en acciones comunes  Capital en acciones comunes


https://economipedia.com/definiciones/beneficio-neto.html
https://economipedia.com/definiciones/activo.html
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La utilizacién del MAF para convertir el RSA en RSP muestra el efecto del

apalancamiento financiero sobre el rendimiento que adquieren los propietarios.

La mayor ventaja del sistema DuPont es que permite a la empresa analizar el
rendimiento total para los propietarios en 3 importantes dimensiones, correspondientes a un
componente de utilidad sobre las ventas (MUN), un componente de eficiencia del uso de
activos (rotacion de activos totales) y un componente de uso de apalancamiento financiero
(MAF).

Andlisis FODA

El acronimo en espafiol FODA (fortalezas, oportunidades, debilidades, y amenazas)
corresponde al acronimo en inglés SWOT (strenghts, weaknesses, opportunities, and threats).
En espafiol, también es conocido como DAFO, aludiendo que se deben examinar,
primeramente, las debilidades y amenazas, puesto que estas conducen a discusiones
productivas sobre lo que estd pasando en el entorno externo, en lugar de discusiones sobre

en qué una empresa es buena o mala.

Segun Ponce (2007), el analisis FODA consiste en:

Realizar una evaluacion de los factores fuertes y débiles que, en su conjunto,
diagnostican la situacion interna de una organizacion, asi como su evaluacion externa,
es decir, las oportunidades y amenazas. También, es una herramienta que puede
considerarse sencilla y que permite obtener una perspectiva general de la situacion

estratégica de una organizacion determinada. (p.115)

Este analisis tiene una serie de ventajas, entre ellas, que permite valorar la posicion
de la empresa en el tiempo, al constituirse de componentes dindmicos. Ademas, la

implementacion de este analisis en la planeacion estratégica se considera funcional, ya que
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cuando las debilidades se ven disminuidas, las fortalezas son incrementadas y el impacto de

oportunidades es enriquecido en el alcance de los objetivos de la empresa.

Es una herramienta de suma importancia para identificar los giros estratégicos que
los empresarios tienen que realizar en ocasion de mantener la empresa a flote y un mejor
manejo. Busca detectar y aprovechar las oportunidades particulares para un negocio en un
momento dado, eludiendo sus amenazas, mediante un buen uso de sus fortalezas y una
neutralizacion de sus debilidades. Ademas de lo anterior, brinda informacion de diagndstico
para la adecuada toma de decisiones.

Figura 1. Estructura del anélisis FODA

AMENAZAS .
Situaciones que provienen de
ntorno atentando contr 1\

tabilidad de la organizacién

« FORTALEZAS

Ejemplos ¢
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o Ejemplos

— ¢ OPORTUNIDADES
Factores que resultan positivos

y favorables en el entorno

de la empresa

Ejemplos o

o Ejemplos

* Reg favor
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» Mercado mal atendido

Fuente: www.telescopio.galileo.edu

m
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En congruencia con la Figura 1, el analisis FODA se compone de factores internos y
externos. Con base en su resultado, se deben plantear lineas de accion para aumentar y
reforzar las fortalezas, aprovechar las oportunidades, trabajar para convertir las debilidades
en fortalezas, y neutralizar las amenazas, dado que permite tener control con los puntos

internos de la empresa, pero no sobre los puntos externos.
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Flujo de efectivo

El flujo de caja registra el dinero que entra y sale de un negocio en un periodo
determinado, este informe financiero toma en cuenta los ingresos por ventas y los egresos

por el pago de cuentas de manera que se pueda conocer la liquidez de la empresa.

Cuando es necesario comprar mercancia, o pagar de algun servicio, es necesario tener
dinero para realizar el pago, no es posible pagar con la promesa de que pronto se cobrara
algun crédito, el flujo de caja brinda la tranquilidad y seguridad de que el dinero va a estar

disponible para el cumplimiento de las obligaciones.

Si un negocio no tiene la liquidez suficiente para soportar la operacion de la empresa,
no es solvente y si no se resuelve la situacion, el problema va a postular a la empresa a una
quiebra, por ello es importante tener siempre el dinero suficiente para asegurar el pago a los

proveedores, colaboradores, y demés gastos operativos de la empresa.

Los flujos de efectivo de la empresa se dividen en:

Flujos operativos, son las entradas y salidas de efectivo relacionadas directamente

con la produccion y venta de los bienes y servicios de la empresa.

Flujos de inversion, son los flujos de efectivo relacionados con la compra y venta de
activos fijos, y con inversiones patrimoniales en otras empresas. Como se evidencia, las
transacciones de compra producen salidas de efectivo, en tanto que las transacciones de venta

generan entradas de efectivo.

Flujos de financiamiento, resultan de las transacciones de financiamiento con deuda

y capital.
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CAPITULO Ill: MARCO METODOLOGICO

Enfoque de investigacion

De acuerdo con Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), “los enfoques cuantitativo,
cualitativo y mixto constituyen posibles elecciones para enfrentar problemas de investigacion
y resultan igualmente valiosos. Son, hasta ahora, las mejores formas disefiadas por la
humanidad para investigar y generar conocimientos (p.2). Lo que se traduce en que los
enfoques dan una guia al investigador acerca de hacia dénde llevar la investigacion, a fin de

lograr el cometido planteado al principio de esta.

Hernandez et al (2014) indica que el enfoque cuantitativo:

es secuencial y probatorio. Cada etapa precede a la siguiente y no podemos “brincar”
o eludir pasos. El orden es riguroso, aunque desde luego, podemos redefinir alguna
fase. Parte de una idea que va acotandose y, una vez delimitada, se derivan objetivos
y preguntas de investigacion, se revisa la literatura y se construye un marco o una
perspectiva tedrica. De las preguntas se establecen hipotesis y determinan variables;
se traza un plan para probarlas (disefio); se miden las variables en un determinado
contexto; se analizan las mediciones obtenidas utilizando métodos estadisticos, y se

extrae una serie de conclusiones respecto de la o las hipotesis.” (p.4)

La presente investigacion se va a desarrollar a través del enfoque cuantitativo, ya que
emplea “la recoleccion de datos para probar hipétesis con base en la medicién numérica y el
analisis estadistico con el fin establecer pautas de comportamiento y probar teorias”
(Hernandez et al, 2014, p.4). En esta investigacion se pretende recolectar datos de los estados
financieros y analizarlos a través de distintos métodos para determinar la salud financiera y

proponer soluciones adaptadas a la situacion.

Disefio de investigacion
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Hernandez et al (2014) definen el disefio como “el plan o estrategia que se desarrolla
para obtener la informacion que se requiere en una investigacion y responde al
planteamiento” (p.128). Ademas, indica que el seleccionar y desarrollar uno a méas disefios
de investigacion es necesario ya que “el investigador debe visualizar la manera practica y
concreta de contestar las preguntas de investigacion, ademas de cumplir con los objetivos
fijados” (p.128).

En el caso de la presente investigacion, esta se va a desarrollar bajo un disefio de tipo
no experimental transversal. Segin Hernandez et al (2014), las investigaciones no
experimentales corresponden a “estudios que se realizan sin la manipulacion deliberada de
variables y en los que s6lo se observan los fendmenos en su ambiente natural para

analizarlos.” (p.152)

Ademas, Liu (2008) y Tucker (2004), citados por Hernandez et al (2014), indican que
los disefios de tipo transversal “recolectan datos en un solo momento, en un tiempo unico.
Su proposito es describir variables y analizar su incidencia e interrelacién en un momento

dado. Es como “tomar una fotografia” de algo que sucede.” (p.154)

Lo anterior se justifica porque en la investigacion se describiran las variables de los
estados financieros, se realizard un andlisis de las variables, la incidencia de estas en la salud
financiera de la empresa en cuestion y la interrelacién de las variables correspondientes a los

afios anteriores, especificamente los periodos 2019-2021.

Fuentes de informacién

Una fuente de informacion es todo aquello que proporciona datos para reconstruir
hechos y las bases del conocimiento. También, conforman un instrumento para el
conocimiento, la busqueda y el acceso de a la informacion necesaria para el desarrollo de
objetivos de la investigacion. Existen dos tipos de fuentes de informacién, las cuales

correspondes a fuentes primarias y fuentes secundarias.
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Fuentes primarias

Las referencias o fuentes primarias proporcionan datos de primera mano, pues se trata
de documentos que incluyen los resultados de los estudios correspondientes, por ejemplo:
libros, antologias, articulos de publicaciones periddicas, monografias, tesis y disertaciones,
documentos oficiales, reportes de asociaciones, trabajos presentados en conferencias o
seminarios, articulos periodisticos, testimonios de expertos, documentales, videocintas en
diferentes formatos, foros y paginas en internet. En la presente investigacion se utilizan como
fuentes primarias libros, tesis y, por supuesto, los estados financieros de la empresa en

cuestion.

Fuentes secundarias

Las fuentes secundarias consisten en compilaciones, resimenes y listados de
referencias publicadas sobre un tema (listado de fuentes primarias). En esta investigacion, se
utilizaron fuentes secundarias compilaciones de referencias bibliograficas de los temas

relacionados.

Muestra

De acuerdo con Hernandez et al (2014), el interés “se centra en “qué o quiénes”, es
decir, en los participantes, objetos, sucesos o colectividades de estudio (las unidades de
analisis), lo cual depende del planteamiento y los alcances de la investigacion (p. 172). Es
decir, “para seleccionar una muestra, lo primero que hay que hacer es definir la unidad de
muestreo/analisis... Una vez definida la unidad de muestreo/analisis, se delimita la
poblacion.” (p.173). En otras palabras, para hablar de muestra, hay que hablar de unidades

de muestreo.

Como menciona Hernandez et al (2014) “Para el proceso cuantitativo, la muestra es

un subgrupo de la poblacién de interés sobre el cual se recolectaran datos, y que tiene que
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definirse y delimitarse de antemano con precision, ademas de que debe ser representativo de

la poblacion... El interés es que la muestra sea estadisticamente representativa.” (p.173).

Ademas, el tipo de muestra escogido es el no probabilistico. Como lo definen Johnson
(2014) y Battaglia (2008), citados por Hernandez-Sampieri et al (2013), en este tipo de
muestreo la eleccion de los elementos “no depende de la probabilidad, sino de causas
relacionadas con las caracteristicas de la investigacion o los propositos del investigador”
(p.176).

En adicion, Hernandez et al (2014), menciona que “aqui el procedimiento no es
mecénico ni se basa en férmulas de probabilidad, sino que depende del proceso de toma de
decisiones de un investigador o de un grupo de investigadores y, desde luego, las muestras
seleccionadas obedecen a otros criterios de investigacion” (p.176). Entendiendo lo anterior,
se puede concretar que en esta investigacion se tomara como poblacion a las personas que
forman parte de la empresa Distribuidora Fabiola S.A., porque son aquellas que tienen el
conocimiento de las actividades y estado de la empresa. A continuacién (Tabla 1) se detalla

la matriz de muestreo.

Tabla 1. Matriz de muestreo

Numero de )
) Empresa Cargo Motivo
entrevistado

Geovanny Castillo

1 ) Propietario Porque son las
Castillo
i ; personas que llevan a
David Calderén Agente de ventas
2 cabo las tareas y
Retana (preventa)

_ _ funciones de la
Francisco Pefa

3 Chofer repartidor empresa, y como tales
Solano
i i son fuentes de
Antonio Guillén Agente de ventas ) .
4 ) retroalimentacion muy
Valverde (venta directa)

importantes que van a
Fabricio Garita _
5 Facturacion brindar un aporte
Poveda
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Mariano Gomez valioso a la
Bodeguero ) L
Corrales investigacion.
Sergio Villalta
) Contador
Sanabria

Nota: Elaboracion propia (2022).
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Variables

Debido a que el enfoque de la investigacion es cuantitativo, la unidad de analisis
corresponderia a cada variable. Segin la define Herndndez et al (2014), una variable
constituye “una propiedad que puede fluctuar y cuya variacion es susceptible de medirse u
observarse. EI concepto de variable se aplica a personas u otros seres vivos, objetos, hechos
y fendbmenos, los cuales adquieren diversos valores respecto de la variable referida” (p.105)
La importancia de las variables radica en que pueden “relacionarse con otras variables, es
decir, si forman parte de una hipétesis 0 una teoria. En este caso, se les suele denominar
constructos 0 construcciones hipotéticas” (p.105). La Tabla 2 indica las variables

consideradas en este estudio.



Objetivo

Definir los
fundamentos

tedricos, practicos y
metodologicos que
sirven de sustento
para el analisis
financiero de una

empresa.

Variable

Fundamentos
tedricos,
practicos y
metodologicos
del

financiero.

analisis

Tabla 2. Matriz de conceptualizacién

Indicador

Andlisis

financiero

Definicion conceptual

Soto et al (2017) lo definen
como un conjunto de
instrumentos 0
sirven

herramientas que

para evaluar, analizar e
interpretar informacion
econémica y financiera.
Mediante estos resultados,
las direcciones financieras o
administradores tomaran las
decisiones, sustentados en
informacion técnica
financiera, para disminuir
los riesgos  en la

organizacion. (p.10)

Definicion

operacional
Para la medicién
de esta variable, se
aplicaran
herramientas  de
investigacion
tedrica y
aplicacion de

conocimientos.
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Definicion

instrumental
Para medir esa
variable, se aspira a
realizar una bdsqueda
bibliogréafica y aplicar
los conceptos de lo
abarcado en la
busqueda al analisis de
los estados

financieros.



Evaluar los | Procedimientos

procedimientos administrativos

administrativos de = de una empresa.

la empresa

Distribuidora

Fabiola S.A.

Examinar las Causas que
causas de las conllevan a la
deficiencias mala salud
financieras que financiera de una

conllevan a la mala empresa.
salud financiera de

la empresa

Gestion

administrativa

Salud

financiera

Bowen y Vaca (2015),
citados por Falconi, Luna,
Andrade

(2019) indican que esta se

Sarmiento vy
fundamenta al ser un
soporte administrativo para
distintos procesos de la
empresa, de todas las areas
de la empresa, con el objeto
de obtener un resultado
efectivo teniendo mayores
ventajas competitivas que
se veran reflejadas en los
estados financieros. (p.1)

(BBVA, 2022,

indica que es “el bienestar

parr.1)

gue se alcanza mediante una
buena gestion de la
economia personal, familiar
0 empresarial para poder

hacer frente a imprevistos y

Se empleara un
cuestionario a las
personas

pertenecientes a la
empresa en

cuestion.

Se aplicara un
analisis a los
estados financieros

de la empresa

62

Por medio de este
instrumento, se
aplicaran  preguntas
que permitiran
determinar los
procedimientos

administrativos y
financieros para poder
tener un panorama
mas amplio de las
operaciones de la

empresa.

Por medio de este
instrumento, se
aplicaran distintos
métodos de analisis
las

para  definir

deficiencias



Distribuidora
Fabiola S.A.

conseguir metas vitales y de
futuro”.

Nota: Elaboracion propia (2022)

econémicas

empresa.

de

63

la
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Instrumentos utilizados en la investigacion

Segun Grinnell, Williams y Unrau (2009), citados por Hernandez et al (2014), “Un
instrumento de medicion adecuado es aquel que registra datos observables que representan
verdaderamente los conceptos o las variables que el investigador tiene en mente” (p.199). Se
puede decir que los instrumentos constituyen una herramienta fundamental para la asociacion

de la teoria con la realidad plasmada en datos.

Entrevista

Segun Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), la entrevista es una técnica en la que
la persona “entrevistadora” solicita informaciéon de un grupo “entrevistados” para obtener
datos sobre un problema determinado (p.403). Ademas, en la entrevista, a través de las
preguntas y respuestas se logra una comunicacion y la construccion conjunta de significados

respecto a un tema” (p.403).

El objetivo de la entrevista es promover la indagacion sobre el tema investigado en
este proyecto y supone la obtencién de informacion en torno a la labor del investigador.
Pretende recopilar informacion a nivel general de la empresa a través de la entrevista

realizada al propietario de esta.

Cuestionario

De acuerdo con Hernandez et al (2014), el cuestionario es el instrumento de medicion
mas utilizado. Este “consiste en un conjunto de preguntas respecto de una o mas variables a
medir, debe ser congruente con el planteamiento del problema e hipétesis” (p. 217). Aunado
lo anterior, un cuestionario “obedece a diferentes necesidades y a un problema de
investigacion, lo cual origina que en cada estudio el tipo de preguntas sea distinto. Algunas
veces se incluyen tan sélo preguntas cerradas, otras ocasiones Unicamente preguntas abiertas,

y en ciertos casos ambos tipos de preguntas” (p. 220).
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En la presente investigacion, se van a formular y aplicar cuestionarios compuestos,
en su mayoria, por preguntas cerradas, es decir, las cuales “contienen categorias u opciones
de respuesta que han sido previamente delimitadas” (p.217). Esta decision procura recabar

una mayor porcién de informacion a fin de cumplir con los objetivos propuestos.

Analisis de datos

Este instrumento se va a utilizar para el andlisis e interpretacion de los resultados
obtenidos a partir de la informacion financiera recopilada, mediante la aplicaciéon de las
herramientas de andlisis, ademas de la entrevista y cuestionario aplicado para emitir

conclusiones y recomendaciones objetivas.

Proceso para la recoleccion y andlisis de datos

Este procedimiento se presenta por fases, las cuales representan los pasos que la
investigacion debe seguir para lograr los objetivos propuestos. Segun Hernandez, Fernandez
y Baptista (2014), “son aquellas etapas donde se describen las actividades realizadas en cada
una de las fases de una investigacion” (p.376). A continuacion, se presenta el proceso para la

recoleccion de los datos y su analisis.

Primeramente, se realizé la escogencia del tema, depurando varias ideas hasta definir
el “analisis financiero de la empresa Distribuidora Fabiola S.A. como herramienta para la
consecucion de la salud financiera empresarial en el periodo 2019-2021”. Partiendo de este,
se determind que la idea principal era realizar un analisis de los estados financieros de la
empresa en cuestion para determinar el estado y sus deficiencias y, a raiz de estos, proponer
lineas de accion a sequir. Esta propuesta busca tanto fortalecer las operaciones que conllevan
un buen manejo como corregir aquellas que estan causando deficiencias a nivel financiero y,

de esta forma, mejorar la salud financiera de la empresa.

Seguidamente, se describen las fases en el proceso de investigacion:
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Fase I: Respecto al primer objetivo, se determinaran los instrumentos tanto teoricos
como metodoldgicos por aplicar en los estados financieros de la empresa, con el fin de tener

una estructura pertinente para el analisis de datos.

Fase I1: En cuanto al segundo objetivo, se entrevistara al propietario de la empresa
para conocer, de primera mano, la actividad, operatividad y estructura financiera y
organizacional de esta. La entrevista se realizara de forma personal y, como complemento a
esta, se aplicard un cuestionario a los colaboradores para conocer con mas profundidad las
funciones y obtener retroalimentacion muy valiosa, pues estos suelen tener buenas ideas que
se deberian considerarse en la empresa. Seguidamente, se determinara la estructura
organizacional de la empresa y se solicitaran los estados financieros para proceder con el

analisis respectivo de los datos.

Fase I11: En relacion con el tercer objetivo, se utilizara la herramienta Excel para el
andlisis de los datos recopilados, a través de las formulas previamente detalladas. Los
resultados se representaran en forma de figuras, graficos y demas herramientas a fin de
visualizar de forma mas clara el andlisis e identificar los puntos fuertes y débiles financieros

de la empresa.
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CAPITULO IV: ANALISIS DE RESULTADOS

En este capitulo se analizaran los resultados de la investigacion. Se dividira en tres
secciones: primeramente, se presentaran los resultados de la investigacion obtenidos a partir
de la entrevista aplicada al propietario de la empresa; seguidamente, se presentaran los
resultados del cuestionario aplicado a los colaboradores de la empresa; por altimo, se
realizard el andlisis e interpretacion de los estados financieros de la empresa a través de la
aplicacion de herramientas de analisis financiero, tales como: analisis horizontal y vertical,
analisis de razones financieras, y analisis DuPont. Ademas se aplicaran otras herramientas

necesarias para la investigacion, como lo son el flujo de efectivo y el analisis FODA.

Entrevista al propietario de Distribuidora Fabiola S.A.

A continuacion, se presentan las respuestas junto con el analisis realizado a partir de

los datos obtenidos en la entrevista realizada al propietario de la empresa:

Pregunta 1: ;Cudl es la actividad de la empresa?

Respuesta: Distribuidora Fabiola S.A. se dedica a la distribucién de golosinas, panes,
snacks y otros productos, por medio de una tienda fisica ubicada en Paraiso de Cartago y por
medio de rutas. Actualmente, cuenta con dos rutas, una en modalidad preventa y otra en
modalidad venta directa. La empresa vende a agentes de venta revendedores (personas
independientes que, a su vez, venden a pulperias) y a negocios como pulperias,
supermercados, abastecedores, sodas, ferreterias, barberias, bares, restaurantes y también al

consumidor final.

De acuerdo con lo expresado por el propietario de la empresa, se pudo determinar que
Distribuidora Fabiola S.A. tiene una amplia y diversificada cartera de clientes.
Aproximadamente son 175 clientes (frecuentes), de los cuales alrededor de 10 son agentes

revendedores. También, se determind que la empresa vende tanto a intermediarios como al
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consumidor final, por lo que hay mas clientes que son de tipo ocasional o de conveniencia,
los cuales compran para meriendas, fiestas, para tomar café, etc.

Por otra parte, la empresa cuenta con una amplia gama de productos, con rutas y
tienda fisica, es decir, obtiene ingresos por medio de ventas “a domicilio” y también en la
tienda fisica. Cabe destacar que si manejan una base de datos con la informacion de los

clientes frecuentes.

Pregunta 2: ;Su empresa cuenta con vision, mision, objetivos por alcanzar?

Respuesta: Si, cuenta con visién y mision. No cuenta con objetivos definidos, se
puede decir que el principal objetivo es generar utilidades. Aparte de eso, no hay objetivos

en especifico.

A continuacion, se detalla la visién y mision de la empresa:

Vision: “Crecer y ser conocida como la empresa lider en distribucion de panes,
frituras, golosinas y medicamentos comerciales, con el mejor servicio al cliente y mas amplia

gama de productos, comercializandolos a nivel nacional”.

Mision: “Mantener la satisfaccion de las necesidades del mercado brindando a
nuestros clientes una amplia gama de productos a precios accesibles, otorgando al

consumidor calidad, valor y expectativa”.
Siempre es importante tener objetivos por alcanzar, ya que estos muestran un camino
a seqguir, perfilados con la vision y mision. También, es importante luchar por desarrollar

estas Ultimas y trasmitirlas a los colaboradores.

Pregunta 3: ¢ Ha realizado analisis FODA a la empresa?
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Respuesta: No se ha realizado. Se sabe que, por ejemplo, una amenaza son los
competidores y una fortaleza es que vendemos a consumidor final, pero, fuera de eso, no se

ha plasmado en papel ni se ha hecho mayor analisis.

El analisis FODA es importante realizarlo para saber la situacion de una empresa a
nivel externo e interno. Ademas, da una guia para enfocarse en las fortalezas, mitigar las
amenazas, aprovechar las oportunidades y transformar las debilidades en fortalezas. Es un
analisis provechoso que facilita el establecimiento de estrategias y prioridades en los cursos

de accion.

Pregunta 4: ;La empresa tiene un organigrama definido?

Respuesta: No, si se tienen puestos establecidos y ordenados, y ya cada quién sabe a
quién se reportan las cosas, y a quién se debe de llamar para los diferentes asuntos que se

presenten en las actividades diarias, pero hay un organigrama plasmado en papel.

Al ser una empresa pequefia y con pocos colaboradores, no se tiene definido el
organigrama de esta. Aunque como se menciona anteriormente, cada quién tiene claro los
puestos y funciones, el tener un organigrama definido es de suma importancia para la
empresa, ya que es la estructura sobre la cual la organizacion opera, al definir como se
enfrentaran los desafios y como los distintos colaboradores haran frente a sus clientes,

proveedores, competencias, colaboradores, entre otros aspectos.

Ademas de los puntos anteriores, el organigrama indica con quién se debe hablar
dentro de la empresa para solucionar algun problema o con quién es posible contar para
potenciar algln proyecto, especifican los recursos humanos con los que se cuentan y el orden

de estos dentro de la empresa.

Pregunta 5: ¢Utiliza herramientas digitales para publicidad y cuéles herramientas

utiliza?
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Respuesta: Si, actualmente se tienen las posibilidades para contratar un servicio de
publicidad. Si se hace publicidad por redes sociales, especificamente Facebook e Instagram,
y el WhatsApp Business que es una herramienta muy funcional, se incorpord el catalogo
digital y si hay muestra que ha dado resultado.

Segun lo anterior, la empresa si cuenta con publicidad, aungue al ver las redes sociales
en particular Facebook e Instagram tienen poca actividad, en WhatsApp efectivamente
cuenta con el catalogo y facilita mucho a la hora de realizar una compra. Como contrapunto,
al ingresar al catalogo se pudo observar que los precios de los productos se encuentran

desactualizados.

Pregunta 6: ¢ Utiliza algun recurso tecnolégico para ejercer el control administrativo,

de ventas y financiero de la empresa?

Respuesta: Si, se cuenta con un sistema de punto de venta, que integra también la
parte contable, pero, por el momento solo se utiliza para facturar. También se pueden
consultar ventas, margen de ganancia por venta, se puede ingresar y ver el total de compras,
costos de mercaderia, inventario y cuentas por cobrar. Practicamente solo se utiliza para lo
descrito anteriormente, a pesar de tener otras facilidades como rendicion de estadisticas y
contabilidad.

En vista de lo anterior, Distribuida Fabiola S.A. si cuenta con un sistema, el cual
ofrece diversidad de informacion, pero no se realizan andlisis profundos para determinar
aspectos estadisticos importantes que se pueden extraer del sistema, como por ejemplo: cual
cliente compra mas, cudl es el producto que tiene mayor rotacion, en qué zona se obtiene

mayor ingreso por venta, etc.

Pregunta 7: ¢ Cuenta con registros contables y con qué finalidad los utiliza?
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Respuesta: Si, se cuenta un contador por servicios profesionales que presenta la
documentacion y realiza los reportes de estados financieros, pero esta labor solo se realiza

para estar en orden con el estado.

Con base a lo anterior, se puede determinar que los estados financieros Unicamente
se utilizan para fines tributarios, no para toma de decisiones con respecto a la informacion
plasmada en estos. Se debe recordar que los estados financieros no se destinan Unicamente
para propositos contables y tributarios, sino que son fundamentales para analizar la situacion

de la empresa.

Pregunta 8: Qué tan efectivo es el proceso de crédito y cobro en su empresa?

Respuesta: Hace unos afios se daban muchos problemas en esta area. Teniamos
créditos muy peligrosos y no existia la labor de cobro. Con la mayoria de clientes se trabajaba
a ocho dias 0 menos, pero habia clientes con créditos a quince dias o0 un mes, o vuelta de gira,
que es cuando el cliente paga cuando va a cargar, y esto dura lo que le dure la mercaderia.

Teniamos a una persona encargada de esto y de las cuentas por pagar, pero esta
persona no cobraba, algo asi como si el cliente viene a pagar bien; si no, también, algo que
I6gicamente nos ocasiono muchos problemas. Ademas, varias personas quedaron debiendo,
ya que, como se menciono al principio, se les vende a agentes revendedores, con este tipo de
clientes se vende un alto monto, pero la ganancia es baja y, al quedar debiendo, fueron montos
bastante altos. Actualmente, los créditos se han saneado bastante y se trabaja dia a dia para

mejorar la labor de cobro.

Segun lo anterior, el proceso de crédito y cobro no era el mas apto, lo que ocasiond
problemas de pago. Si bien actualmente la mayoria de créditos estan al dia, afios atras hubo
mucha morosidad debido a esta ineficiencia en crédito y cobro, dinero que hasta la fecha no

se ha recaudado.
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Pregunta 9: ¢Lleva controles extraordinarios a través de alguna herramienta, y qué

tipo de controles son?

Respuesta: Si, se utiliza la herramienta de Excel. En ella se lleva la caja, cuentas por
cobrar, cuentas por pagar, ventas reales diarias. Con reales me refiero a montos finales, ya
que muchas veces hay notas de crédito de por medio, por lo que el Excel permite verificar

que todo se haya pagado bien y estar al dia con los cobros y pagos.

De acuerdo con lo expresado anteriormente, si hay controles como complemento de
la informacion que brinda el software. Ademas, se puede deducir que existe el conocimiento
y la manipulacion de la herramienta Excel, aspecto importante para lo que se desea plantear
en la propuesta.

Pregunta 10: ;Con qué fin lleva este tipo de controles?

Respuesta: Se llevan para ver el comportamiento de las ventas, cuanto de crédito y
contado, cuanto dinero se ha recuperado del crédito otorgado; también para estar al dia con

los cobros y los pagos.

Segun lo anterior, se llevan controles por aparte, pero estos solo son para reportes

basicos, dado que analisis a profundidad no se realiza.

Pregunta 11: A grandes rasgos, ¢cudl considera que sea el estado de la salud financiera

de su empresa?

Respuesta: El estado de salud lo considero deficiente, ya que no se ve la ganancia. Se
sale con los pagos a duras penas, pero, para la magnitud de ventas que hay, no se ve la

ganancia que se quisiera.



73

Conforme la respuesta, la empresa no percibe ganancias sustanciales. Esta situacion
puede deberse a muchos factores y/o una combinacion de ellos. El posterior analisis de los

estados financieros mostrara los motivos.

Pregunta 12: Califique el grado de importancia que tienen para usted los siguientes

aspectos dentro de su empresa para el buen funcionamiento. Justifique su respuesta.

e Inventario
e Ventas
e Costos
e (Gastos

e Crédito y cobro
Respuesta:

Inventario: Muy importante. Viéndolo desde el punto de vista de existencias, el
inventario es importante en esta empresa, porque hay clientes mayoristas, por lo que siempre
se debe tener producto en existencia. No se puede dar el lujo de decir que no hay. Viéndolo
desde la parte de lo que hay invertido monetariamente, también lo es y debe haber un
equilibro en ambos sentidos, porque no se puede tener plata estancada y tampoco decirle al
cliente que no hay de tal producto. Dado los productos que se manejan, el inventario rota
rapido, pero si ha habido ocasiones donde se queda algin producto estancado y tal vez de

otro que tiene alta rotacion no hay existencia.

Ventas: Muy importante. Las ventas son de los aspectos mas fundamentales en una
empresa. Se puede tener capital, el producto, el recurso humano, etc, pero, si no se vende, la
empresa no va a funcionar. En el caso de la distribuidora, el modelo de ventas es vender en
cantidad con bajo margen de ganancia, por lo que los nimeros en las ventas son bastante
favorables. Este modelo se tenia porque la mayoria de clientes eran agentes revendedores, en
una carga se llevaban hasta dos millones de colones, pero de esa venta se ganaba muy poco.
Actualmente no son tantos clientes de ese tipo, si al caso unos 10. Se esta percibiendo mas
venta con mayor ganancia en el local, que es donde hay que reforzar la venta, ya que el cliente

viene, no hay gasto de tiempo ni de kilometraje (combustible, llantas, aceite, etc.).
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Costos: Muy importante. Este es, siento yo, el problema méas grande que tiene la
empresa; no los costos en si, pero el margen de ganancia, el cual es muy bajo. En el caso de
los agentes revendedores, puede andar entre un 7% y 10%, y en el caso de los pulperos, puede
andar entre un 15% y un 20%, 25%. En el mejor de los casos, este, a pesar de ser un margen
“bueno” dentro de lo que cabe, deduciendo los gastos, préstamos y demas, queda muy poca

ganancia. Creo que es el aspecto al que mayor atencidn hay que ponerle.

Gastos: Muy importante. Los gastos son importantes, porque, a pesar de que existe
una regla fundamental (no gastar mas de lo que se gana), los gastos en la empresa son gastos
necesarios: el combustible, los salarios, seguros, mantenimiento de vehiculos, alquiler del
sistema de facturacion, articulos de oficina, limpieza... y demas gastos que se hacen en la

empresa, son necesarios para que la empresa funcione.

Credito y cobro: Muy importante. La labor de crédito y cobro es muy importante en
la empresa, porque, debido al gremio en el que se trabaja, las personas tienden a ser muy
desordenadas en cuanto a sus pagos. Muchos van al dia y si no se les cobra no pagan. Es
importante siempre estar al dia y pendiente de los créditos prontos a vencer, de cobrar,
facilitar al cliente formas de pago (cuando sea posible), para mantener créditos saludables y,
por ende, liquidez.

Pregunta 14: ;Lleva usted un control de inventario y de qué forma lo lleva?

Respuesta: El sistema muestra la cantidad de producto que hay en bodegay se realizan
los ingresos de compras y salidas de mercaderia por regalias, cambios, etc. Esto se usa para
dar una mayor seguridad al vender al cliente y, ademas, para verificar que todo lo que entre

y salga esté justificado.

Segun lo expresado, el inventario se lleva Unicamente con el fin de saber las

existencias para vender y para que haya un orden en las entradas y salidas de mercaderia.
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Cabe destacar que el control de inventario va méas alla de eso, por ejemplo, indica cuanto

dinero hay invertido en él y otros aspectos que se recalcaran mas adelante.

Pregunta 15: ¢Realiza usted revisiones de la eficiencia de los controles vy
procedimientos administrativos? Si la respuesta es si, ¢con qué frecuencia y con qué

finalidad?

Respuesta: No, los controles que estan sirven para las actividades diarias, por lo que
no se hacen revisiones de ellos. Lo que si se hace es ir creando controles que funcionen, por
ejemplo, hace poco se tuvo que hacer un control de cajas negras, que son las cajas plasticas

donde se despacha la mercaderia (en su mayoria el pan).

Muchas veces, los controles que servian hace un afio quedan obsoletos, por aspectos
como desarrollo, cambio de operatividad y demas. Por lo tanto, siempre es importante estar
en constante revision de controles, para ya sea continuar con ellos, mejorarlos, adaptarlos o

eliminarlos para crear nuevos controles que sean eficientes.

Pregunta 16: ;Cdmo describiria actualmente el estado general de su empresa?

Respuesta: Actualmente, esta viviendo una situacién muy dificil. La empresa esta a
flote, porque esta vendiendo a pesar de la pandemia y de los negocios que nos han quitado;
pero si siento que requiere atencidn en varios aspectos que nos tienen estancados por asi
decirlo, ya que hay momentos, por ejemplo, donde llega un proveedor a cobrar la factura

anterior y no esta el dinero listo para cumplir con el pago.

De acuerdo con lo anterior, se deduce que la empresa vende, pero, a pesar de esto, no
alcanza el dinero. Este panorama sugiere efectuar una revisién mas profunda. Si ya se sabe
que se estd vendiendo bien, se pueden poner en la mesa temas como revision de costos, de

gastos, créditos y cuentas por cobrar, ademas de la definicion del punto de equilibrio.
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Pregunta 17: Indique la afectacion de los siguientes aspectos en la salud financiera de

Su empresa:
¢ Inventario
e Ventas
o Costos
e (astos

e Crédito y cobro
Respuesta:

Inventario: En cuanto al inventario, la Distribuidora ha sido eficiente. Son pocas las
veces que ha quedado mercaderia estancada, generalmente, todo rota muy bien, gracias a que
se tiene un amplio conocimiento de los productos que se venden, asi que por ese lado no
afecta tanto la salud financiera. De igual forma, le doy un 4 porque trabajamos a la semana
y, por ejemplo, en un proveedor como Zarcerefia, tienen que pagar la factura a los ocho dias,
y mas de una vez alun queda producto. Ahora, es producto que al dia siguiente se vende,

entonces no es un desfalco grande.

Ventas: Anteriormente, la distribuidora dependia de las ventas a agentes
revendedores, pero, en el 2020, uno de los proveedores grandes nos quitd los agentes
revendedores, es decir, ellos los [lamaron para venderles directamente. Esto fue un problema,
porque, obviamente, decayeron las ventas significativamente; pero, a la vez, fue un pro, ya
que la mayoria de agentes revendedores estaban bajo la modalidad de crédito y algunos se
atrasaban en el pago. Ademas de esto, el margen de ganancia era de un 5%, que, si bien es
cierto en volumen se percibe, existian costos invisibles que bajaban ain mas ese margen.
Actualmente, las ventas tienen buen margen de ganancia y no hay créditos peligrosos. Por
eso, se califica con un 4, porque a veces es mejor vender menos, pero ganar bien y sin el

riesgo de que el cliente no cumpla con el pago.

Costos: Los costos, como se menciono anteriormente, si impactan mucho la salud
financiera. En el mercado donde se desarrolla, la empresa los margenes son muy bajos y

muchos de los productos tienen un precio fijo el consumidor, por ejemplo, la Ranchita es un
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producto para 150 colones al publico, por lo que obligatoriamente hay que venderlo a 1.500
colones. Incluso el empaque trae el precio, entonces, es un producto con el que no se puede

jugar con el margen, sino que es un margen definido.

Ahora bien, existen otros productos como el pan que varia, especialmente con las
marcas que pocos distribuidores trabajan, por ejemplo, el pan casero es un producto que
produce una pequefiita empresa familiar de Paraiso y solo le venden a ciertas personas por la
baja capacidad de produccion. Entonces, ese producto, en San José o Guapiles, se puede
colocar con un margen del 30% de ganancia, por ejemplo, ya que, aunque sea un producto
que solo la Distribuidora venda en esa zona, existen otras marcas que establecen un rango de
precios. Por ejemplo, no se puede poner el pan a 1.300 colones si hay otro que cueste 900
colones, ya que si se ve por cuestion de calidad el cliente si va a comprar por preferencia,
pero si es por cuestion de precio, la otra opcidn seria mejor; por lo anterior es que los costos

es de los aspectos que mas afectan la salud financiera de la empresa.

Gastos: Debido a los bajos margenes que se trabajan, al deducir gastos se obtiene, un
menor margen de ganancia. La distribuidora cuenta con muchos gastos necesarios, como por
ejemplo el combustible. De hecho, este aspecto se entrelaza mucho con el aspecto de costos,
por ejemplo este afio ha habido muchos aumentos en el precio de productos, como el ejemplo
anterior de la Ranchita. Ese producto anteriormente era para 100 colones y aumento para 150

colones, por el aumento en materia prima, transporte, etc.

El problema es que ese proveedor solo toma en cuenta el cubrir sus costos y a los
distribuidores les da el mismo margen, entonces, por ejemplo ahora el combustible sale mas
caro y la distribuidora esta distribuyendo el mismo producto con el mismo margen de
ganancia, pero con un aumento de gasto. Ahora bien, hay proveedores que si son conscientes
de esto, por ejemplo, Golosinas SUper también subi6 los precios de los productos, pero
aumentaron el margen de ganancia de los distribuidores. Entonces, la empresa se puede
defender mas al aumentar los gastos, es decir se estd compensado ese aumento de
combustible, porque se le estd ganando mas al producto. Esto es un aspecto que afecta

especificamente a los distribuidores, ya que, por ejemplo, un supermercado no tiene gastos
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de combustible, o por lo menos, no en grandes cantidades como lo tienen los distribuidores,

y tienen (en su mayoria) poco recurso humano, ya que el negocio lo ven entre familiares.

Crédito y cobro: Como se menciond anteriormente, en esta area se sufri6 mucho
problema, porque se dieron créditos bastante altos y muchos de ellos no se lograron
recuperar, tanto por labor de cobro, como por “miedo a perder el cliente”. Por poner un
ejemplo: un cliente debia una factura y se le permitia volver cargar otra vez mercaderia sin
haber cancelado la factura anterior, lo que desata un desastre, y mas ain cuando el cliente
queda debiendo. Esto se fue convirtiendo en una bola de nieve y aunque ahorita no hay
créditos como los de antes, los errores que se cometieron en el pasado ha repercutido en todos
estos afos, ya que, al no tener el dinero para cancelar debido a esos créditos incobrables, la
empresa recurrié a sacar préstamos y vivir en una constante situacion de deuda para hacer

frente a los proveedores y demas cuentas por pagar.

Cuestionario aplicado a los colaboradores de Distribuidora Fabiola S.A.

A continuacion, se presentan las respuestas obtenidas en el cuestionario aplicado a

los colaboradores de la empresa.

1. ¢Cual es su puesto de trabajo en la empresa?
e Agente de ventas
e Bodeguero
e Facturador
e Agente de ventas
e Agente repartidor

e Contador

2. Cite sus 3 funciones mas importantes:
e Manejar, venta, servicio al cliente;

e Realizar pedidos de mercaderia, atencién al publico, alistar pedidos;
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Facturar, acomodar mercaderia, atender al publico;

Venta, reparto y servicio al cliente;

Entrega de pedidos, cuido de activos de la empresa, manejo responsable de
valores;

Reunir y resumir la informacion contable, elaboracion de los estados financieros

y presentacion las declaraciones a Hacienda.

Mencione 3 aspectos que usted considere que son problemas para llevar a cabo sus

funciones en forma eficiente:

Inventario, herramienta facturacion y transporte;

Falta de comunicacion, falta de seriedad en la toma de decisiones, falta de
compromiso al realizar cosas nuevas (se proponen cosas, pero nunca se cumplen),
no hay estrategias, poca productividad,;

Falta de comunicacién de los jefes, falta de comparierismo, falta de cumplimiento
de responsabilidades;

Presas en carretera, alzas de precios y competencia masiva;

Hasta el momento no tengo ningln problema;

No tener un sistema contable en el cual los pagos (a proveedores y gastos) se
respalden con un cheque o una transferencia, o sea no hay un libro de bancos; no
tener todos los documentos o comprobantes que respalden el pago principalmente
de bienes y servicios (gastos); se paga con dineros de la empresa cosas que no son

ni una compra ni un gasto de la empresa.

4. Mencione como solucionaria usted esos 3 problemas mencionados anteriormente.

Mejoraria el sistema facturacion, mejor inventario, mas coordinacion;

Mas orden, mas control, poner tareas a los colaboradores y que ellos rindan
cuentas conforme a sus érdenes, para que asi se cumpla con productividad las
cosas que se proponen, realizar estrategias conforme a las ventas (rutas, clientes
y agentes) darle al cliente un buen servicio en todo aspecto, tomar en cuenta la
opinion del cliente, que debemos mejorar para tratar de mejorar las necesidades

del cliente;
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e Maés y mejor comunicacion por parte de los jefes, que todos demos nuestro apoyo
reciprocamente, que se hagan todas las funciones por parejo tanto el personal de
bodega como los de ruta;

e Proponiendo una estrategia donde podamos acomodar las labores;

e Hasta el momento no tengo ningin problema;

e Tener una Unica cuenta bancaria y todas las operaciones de la empresa se reflejen
en dicha cuenta. Todas las operaciones tengan su comprobante. Por principio
contable y tomando en cuenta las dos soluciones anteriores los dineros de la
empresa no se pueden desviar a pagos ajenos.

En una escala del 1 al 5, siendo 1 deficiente y 5 excelente, ¢qué calificacién le da a la

labor administrativa de la empresa?

Grafico 1. Calificacion de la labor administrativa

B Muy buena @ Buena

Fuente: Elaboracion propia (2022).

¢Conoce la vision y mision de la empresa?
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Gréfico 2. Conocimiento de la vision y mision de la empresa

WSi mNo

Fuente: Elaboracion propia (2022).

7. A su criterio, califique el grado de importancia tienen para usted los siguientes

aspectos dentro de la empresa para el buen funcionamiento:

Gréfico 3. Grado de importancia de aspectos para el buen funcionamiento de la empresa

Ll ddL

INVENTARIO VENTAS COSsTOS GASTOS CREDITO Y COBRO

Grado de importancia

Aspectos

W Muy importante  BlImportante

Fuente: Elaboracion propia (2022).

8. Assucriterio, califique el grado de eficiencia de la empresa en los siguientes aspectos:
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Gréfico 4. Grado de eficiencia de aspectos de la empresa

4,5

4

3,5

3
25
15

ADMINISTRATIVO MERCADEO (VENTAS) FINANCIERO OPERATIVO

Grado de solidez
L=

Aspectos

W Muy eficiente B Apenas eficiente [ Muy ineficiente

Fuente: Elaboracion propia (2022).

9. Marque los aspectos que usted crea que son los que mas afectan la salud financiera

de una empresa:

Gréfico 5. Grado de afectacion de aspectos en la salud financiera de la empresa.

5
4
3
2 l l

DEUDA MALA GASTOS MOROSIDAD ERRORES EN MAL MANEJO EXCESO EN
GESTION EN (GENERALES) (CLIENTES) COSTOS DE RECURSOS CREDITOS A
COBROS CLIENTES

Grado de afectacién

Aspectos

m Afectacion

Fuente: Elaboracion propia (2022).
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Analisis de los estados financieros

A continuacién, se presentan los resultados del analisis realizado a los estados

financieros al corte de los periodos 2019-2021.



84

Figura 2. Andlisis del estado de resultados de Distribuidora Fabiola S.A. 2019-2020

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
PERIODOS 2019-2020

PERIODOS ANALISIS VERTICAL COMPARATIVO ANALISIS HORIZONTAL
2019 | 2020 2019 | 2020 V.R. V.A. V.R.

Ingresos

Ingresos por ventas ¢ 750.142.859,00 ¢ 728.286.142,00 100,00% 100,00% ¢ (21.856.717,00)| § -2,91% |
Costo de ventas ¢ 670.054.774,82 ¢ 623.773.117,00 89,32% 85,65% I 367% 1 |¢ (46.281.65782)|) 691% }
Utilidad Bruta ¢ 80.088.084,18 ¢ 104.513.025,00 10,68% 14,35% 1 367% | |¢ 24.424940,82|1 30,50% |
Gastos de operacién ¢ -

Total de gastos operativos ¢ 73.299.307,19 ¢  96.932.842,46 9,77% 13,31% I 354% 1 |¢ 23.633.535,27 | | 32,24% |
Utilidad operativa ¢ 6.788.776,99 ¢ 7.580.182,54 0,90% 1,04% 1 o01a% | |¢ 791.405,55 | | 11,66% |
Intereses pagados ¢ 6.260.124,05 ¢ 5.896.942,94 0,83% 0,81% ] 002% | |¢ (363.181,11)] §  -5,80% |
Utilidad antes de impuesto ¢ 528.652,94 ¢ 1.683.239,60 0,07% 0,23% 1 o016% | |¢ 1.154.586,66 | | 218,40% |
Impuestos sobre la renta ¢ 158.595,88 "¢t 504.971,88 0,02% 0,07% 0,05% ¢ 346.376,00 | | 218,40% |
Utilidad neta del periodo ¢ 370.057,06 ¢ 1.178.267,72 0,05% 0,16% 1 o011% | |¢ 808.210,66 | | 218,40% |

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados de resultados de Distribuidora Fabiola S.A.

(2022).




Figura 3. Andlisis del estado de resultados de Distribuidora Fabiola S.A. 2020-2021

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
PERIODOS 2020-2021
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PERIODOS ANALISIS VERTICAL COMPARATIVO ANALISIS HORIZONTAL
2020 | 2021 2020 | 2021 % V.A. V.R.

Ingresos

Ingresos por ventas ¢ 728.286.142,00 ¢ 417.215.897,00 100,00% 100,00% ¢ (311.070.24500)|1 -42,71% 1
Costo de ventas ¢ 623.773.117,00 ¢ 368.203.331,32 85,65% 88,25% 1 260% ¢ (255.569.785,68)|8 -40,97% |
Utilidad Bruta ¢ 104.513.025,00 ¢  49.012.565,68 14,35% 11,75% 1 -2,60% ¢ (55.500.459,32)] § -53,10% 1
Gastos de operacion

Total de gastos operativos ¢ 96.932.842,46 ¢  44.702.931,50 13,31% 10,71% I 260% | |¢ (52.229.91096)| § -53,88% |
Utilidad operativa ¢ 7.580.182,54 ( 4.309.634,18 1,04% 1,03% 1 -o0% | |[¢ (3.270.548,36)] I -43,15% |
Intereses pagados ¢ 5.896.942,94 ( 3.071.817,00 0,81% 0,74% 1 007% 1 |¢ (2.825.12594)| | -47,91% |
Utilidad antes de impuesto ¢ 1.683.239,60 ¢ 1.237.817,18 0,23% 0,30% T 007% | |¢ (445.422,42)| | -26,46% |
Impuestos sobre la renta ¢ 504.971,88 "¢t 371.345,15 0,07% 0,09% . 002% | | ¢ (133.626,73)| | -26,46% |
Utilidad neta del periodo ¢ 1.178.267,72 ¢ 866.472,03 0,16% 0,21% I 005% 1 |¢ (311.795,69)] |  -26,46% |

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados de resultados de Distribuidora Fabiola S.A.

(2022).




Figura 4. Andlisis del balance general de Distribuidora Fabiola S.A. 2019-2020

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
BALANCE GENERAL
PERIODOS 2019-2020

PERIODOS ANALISIS VERTICAL COMPARATIVO ANALISIS HORIZONTAL

2019 2020 2019 | 2020 % NOMINAL %
Activos
Caja y bancos ¢ 26.848.14500 ¢  27.016.534,00 22,99% 21,90% 1 -109% 1 |¢ 168.389,00 1 063% |
Inventario ¢ 13.862.904,18 ¢  18.988.342,00 11,87% 15,39% 1 352% 1 |¢ 5.125.437,82 1 3697% 1|
Cuentas por cobrar ¢ 14.597.558,25 ¢  17.652.899,21 12,50% 14,31% T 181% 1 | ¢ 3.055.34096 1 2093% |
Total activos circulantes ¢ 5530860743 { 63.657.77521 47,36% 51,60% T 4249% 1 | ¢ 8.349.167,78 | 1510% 1|
Documento por cobrar a largo plazo [ 59.929.448,70 ¢ 58.393.789,90 51,32% 47,33% ] 39% | |¢ (1.535.658,80) | -2,56% |
Equipo de cémputo i 1.191.755,00 ¢ 973.603,00 1,02% 0,79% 1 023% | |¢ (218.152,00) | -1831% |
Péliza de riesgos de trabajo INS [ 350.000,00 ¢ 350.000,00 0,30% 0,28% 1 002% 1 |¢ - 0,00%
Total activos fijos ¢ 61.471.203,70 ¢ 59.717.392,90 52,64% 48,40% I 424 1 | ¢ (1.753.81080) 0 -285% 1
Total activos ¢ 116.779.811,13 ¢ 123.375.168,11 100,00% 100,00% 0,00% ¢ 659535698 | 565% |
Pasivos
Cuentas por pagar ¢ 17.561.054,49 16.283.705 15,04% 13,20% 1 184% 1 | ¢ (1.277.349,88) ! -727% |}
C.CS.S. ¢ 532.100,00 15.474 0,46% 0,01% 1 -044% 1| | ¢ (516.626,00) § -97,09% 1
Impuesto de ventas por pagar [ 1.460.588,00 9.860.937 1,25% 7,99% 1 674% 1 | ¢ 8.400.349,00 I 57513% |
Impuesto sobre la renta por pagar i 158.595,88 504.972 0,14% 0,41% 1 027% 1 |¢ 346.376,00 1 218,40% |
Total pasivo circulante ¢ 19.712.33837 {  26.665.087,49 16,88% 21,61% T 473% 1 |¢ 6.952.749,12 | 3527% |
012-017-559889-4 i 4.097.858,15 3.902.959,00 3,51% 3,16% ] 03% | |¢ (194.899,15) § -4,76% |
012-017-560302-4 ¢ 4.115.673,05 ¢ 3.922.949,00 3,52% 3,18% 1 034% | | ¢ (192.724,05) | -468% |
012-017-560831-0 ¢ 4.136.615,50 ¢ 3.942.910,90 3,54% 3,20% ] 035% 1 |¢ (193.704,60) § -468% |
012-017-568649-7 ¢ 40.980.325,70 ¢  40.125.283,00 35,09% 32,52% b1 257% 1 | ¢ (855.042,70) § -2,09% |
012-017-569711-0 ¢ 6.598.976,30 ¢ 6.499.688,00 5,65% 5,27% 1 o038% 1 |¢ (99.288,30) § -150% |
Total pasivo a largo plazo ¢ 59.929.44870 {  58.393.789,90 51,32% 47,33% J 399% 1 |¢ (153565880) ) -256% 1
Total pasivos ¢ 79.641.787,07 ¢  85.058.877,39 68,20% 68,94% 1 o075% 1 |¢ 5.417.09032 | 680% |
Patrimonio
Capital social ¢ 10.000,00 ¢ 10.000,00 0,01% 0,01% 0,00% ¢ - 0,00%
Utilidades no distribuidas ¢ 36.757.967,00 ¢  37.128.023,00 31,48% 30,09% ] -138% | ¢ 370.056,00 1 1,01% |
Utilidad del periodo ¢ 370.057,06 ¢ 1.178.267,72 0,32% 0,96% I o064% 1 |¢ 808.210,66 | 21840% |
Total patrimonio ¢ 37.138.024,06 ¢ 38.316.290,72 31,80% 31,06% 1 o075% 1 |¢ 1.178.266,66 | 317% |
Total pasivo y patrimonio ¢ 116.779.811,13 ¢ 123.375.168,11| 100,00% 100,00% 0,00% ¢ 659535698 | 565% |
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados de resultados de Distribuidora Fabiola S.A.
(2022).



Figura 5. Andlisis del balance general de Distribuidora Fabiola S.A. 2020-2021

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
BALANCE GENERAL
PERIODOS 2020-2021

PERIODOS ANALISIS VERTICAL COMPARATIVO ANALISIS HORIZONTAL

2020 | 2021 2020 | 2021 % NOMINAL %
Activos
Caja y banco ¢ 27.016.534,00 ¢  36.346.551,00 21,90% 30,53% T 863% 1 |¢ 9.330.017,00 | | 3453% |
Inventario ¢ 18.988.342,00 ¢  15.084.324,68 15,39% 12,67% 1 -272% 1 |¢ (3.904.017,32)| | -20,56% 1
Cuentas por cobrar ¢ 17.652.899,21 ¢  11.920.601,11 14,31% 10,01% 1 -430% 0 |¢ (573229810)| 8 -32,47% 1
Total activos circulantes ¢ 6365777521 ¢  63.351.476,79 51,60% 53,21% I 162% 1 |¢ (306.298,42)| | -048% 1
Documento por cobrar a largo plazo ¢ 58.393.789,90 ¢  54.820.185,70 47,33% 46,05% 1 -128% | |¢ (357360420000 -612% }
Equipo de cémputo ¢ 973.603,00 ¢ 799.081,50 0,79% 0,67% I -012% 1 |¢ (174.521,50)| § -17,93% 1}
Pdliza de riesgos de trabajo INS [/} 350.000,00 ¢ 83.760,00 0,28% 0,07% 1 -021% 1 | ¢ (266.240,00)| § -76,07% 1
Total activos fijos ¢ 59.717.39290 {  55.703.027,20 48,40% 46,79% I -162% J | ¢ (a01436570)| 0 -672% |
Total activos ¢ 12337516811 ¢ 119.054.503,99 100,00% 100,00% 0,00% ¢ (4320664,12)| ] -3,50% |
Pasivos
Cuentas por pagar ¢ 16.283.704,61 11.467.768 13,20% 9,63% I -357% ] |¢ (481593635)| 0 -29,58% |
C.CS.S. ¢ 15.474,00 104.136 0,01% 0,09% T 007% 1| |¢ 88.662,00 | I 572,97% |
Impuesto de ventas por pagar ¢ 9.860.937,00 12.326.487 7,99% 10,35% T 236% | |¢ 2.465.550,00 | I 25,00% 1|
Impuesto sobre la renta por pagar ¢ 504.971,88 1.153.164 0,41% 0,97% T 056% 1 |¢ 648.192,12 | | 128,36% |
Total pasivo circulante ¢ 26.665.087,49 (  25.051.555,26 21,61% 21,04% I -057% 1 |¢ (1613532,23))0 -6,05% |
012-017-559889-4 ¢ 3.902.959,00 ¢ 3.631.530,95 3,16% 3,05% I -011% I |¢ (271.428,05)| I  -6,95% 1
012-017-560302-4 ¢ 3.922.949,00 ¢ 3.653.920,30 3,18% 3,07% 1 -011% I |¢ (269.028,70)| I -6,86% 1
012-017-560831-0 ¢ 3.942.910,90 ¢ 3.672.513,15 3,20% 3,08% 1 -011% | | ¢ (270.397,75)| |  -6,86% ]
012-017-568649-7 ¢ 40.125.283,00 ¢ 37.830.024,15 32,52% 31,78% 1 -075% 0 |¢ (229525885)|0 -572% 1
012-017-569711-0 ¢ 6.499.688,00 (¢ 6.032.197,15 5,27% 5,07% 1 -020% | |¢& (467.490,85)| | -7,19% |
Total pasivo a largo plazo ¢ 58393.789,90 (  54.820.185,70 47,33% 46,05% 1 -128% ] |¢ (3573604200 -612% 1
Total pasivos ¢ 8505887739 ¢  79.871.740,96 68,94% 67,09% 1 -18% | | ¢ (5187.13643)| 1 -6,10% |
Patrimonio
Capital social ¢ 10.000,00 ¢ 10.000,00 0,01% 0,01% 0,00% ¢ - 0,00%
Utilidades no distribuidas ¢ 37.128.023,00 ¢  38.306.291,00 30,09% 32,18% T 208% 1 |¢ 1.178.268,00 | I 3,17% |
Utilidad del periodo ¢ 1.178.267,72 ¢ 866.472,03 0,96% 0,73% 1 -023% | | ¢ (311.795,69)| | -26,46% ]
Total patrimonio ¢ 38316.290,72 ¢  39.182.763,03 31,06% 32,91% I 18% 1 |¢ 866.472,31 | I 2,26% 1
Total pasivo y patrimonio ¢ 123.375.168,11 ¢ 119.054.503,99 | 100,00% 100,00% 0,00% ¢ (4320664,12)| 8 -350% 1
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados de resultados de Distribuidora Fabiola S.A.
(2022).
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Andlisis horizontal

Seguidamente, se presentaran los resultados obtenidos del analisis horizontal, es decir
la comparacion de las diferentes partidas de los estados financieros (balance general y estado
de resultados) de Distribuidora Fabiola S.A. en los periodos 2019, 2020 y 2021.

Primeramente, en el balance general durante los periodos 2019-2020, hubo un
aumento en los activos totales correspondiente a €6.595.356, que porcentualmente
representa un 5.65%. Asimismo, el total de activo circulante incrementd un 15.10%, el cual
se distribuye en tres partidas: la partida de caja y bancos, que aumenta un 0.63%; el inventario
y las cuentas por cobrar, que tuvieron un crecimiento significativo de un 36.97% y 20.93%

respectivamente.

En estas partidas recae la mayor parte de incremento que tuvo el activo circulante.
Ahora bien, las ventas correspondientes a esos periodos en el estado de resultados presentan
una disminucién, por lo que se deduce que habia una acumulacidn excesiva de existencias en
bodega, sin que necesariamente haya un aumento en las ventas. Este comportamiento se
comprueba también al observar que el costo de ventas en esos periodos decrecid. El exceso
de existencias responde a una decision estratégica que preveia una alta demanda en el periodo
2020, lo que es desfavorable, porque el activo circulante no corresponde proporcionalmente

a las ventas, las cuales, como se dijo anteriormente, decrecieron.

El local de Distribuidora Fabiola S.A cuenta con dos entradas: una por el barrio y otra
por la calle principal. En principio, dado que la empresa nacid con el objetivo de vender a
agentes revendedores que ya eran clientes fijos y, en su mayoria, se llegaba a cargar la
mercaderia en camiones, estos eran atendidos por el lado del barrio. Por el lado de la calle
principal se hacia la recepcion de mercaderia, por lo que siempre permanecian los portones

cerrados.

A finales del 2019, se tomo la decision de restructurar el local y brindar atencién al

publico por el lado de la calle principal. Este cambio no requeria inversion, ya que se tenia
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la estanteria, el equipo de computo, el producto, el sistema, el personal, etc. Por lo tanto, se
proyectaba un mayor incremento de ventas, al captar mas publico. Cabe aclarar que esta
estrategia no tuvo el efecto deseado, debido a las medidas de confinamiento por la crisis

sanitaria.

Respecto al aumento de cuentas por cobrar, esta se puede asociar con una deficiente
gestion de cobro por parte de la empresa y a una mayor morosidad por parte de los clientes,
sin que este aumento esté relacionado con mayores ventas a crédito. Esta situacion es
razonable, ya que, en el periodo 2020, a raiz de la pandemia y las restricciones, muchos
negocios fueron “golpeados” economicamente, debido a que muchas personas perdieron su

trabajo y se enfocaban en la cobertura de necesidades basicas.

Pese a vender productos basicos como pan empacado, Distribuidora Fabiola S.A.
ofrece snacks, golosinas y deméas productos que no son considerados estrictamente como
necesidades basicas. Al mismo tiempo, el cierre de centros educativos afectd una gran parte
de las ventas que percibia la empresa, por lo que se tuvo que otorgar nuevos créditos, lo cual

desencadens un mayor atraso en las cuentas por cobrar.

Por otro lado, en el periodo 2020-2021, el activo total decrece un 3,50%, que
nominalmente representa un ¢’4.320.664. Este ocurre en su mayoria en el activo fijo, con una
reduccién del 6,72% y en minoria en el activo circulante, con un 0,48%. En cuanto a caja y
bancos, se aprecia un aumento nominal de €9.330.017, el cual significa un 34,53%, asi como
también en gran magnitud decayeron las ventas. Este decrecimiento, tanto en ventas como
en el activo circulante, tuvo lugar por el cierre de pulperias que no pudieron subsistir por la
crisis sanitaria, pero, mayormente, se debid al arrebatamiento de negocios a los

distribuidores, incluida la empresa en cuestion, por parte de un proveedor de importancia.

Este proveedor aumentd el precio de los productos a los distribuidores, acaparo las
rutas propias de los mismos y empez0 a visitar los negocios con precios mucho mas bajos,
los cuales eran imposibles de igualar por las distribuidoras mas pequefias. Ademas, elimind

a la Distribuidora Fabiola S.A. como intermediario entre ellos y los agentes revendedores.
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Por estas razones es que, en el estado de resultados, las ventas recaen en un 42,71% del 2020

al 2021, ya que las ventas a agente revendedores eran voluminosas.

Ahora bien, a pesar de que se pierde ese volumen, todas esas ventas eran a crédito y
con poco margen de ganancia, por lo que — en realidad —las cuentas por cobrar disminuyen
en un 32,47%, y caja y bancos aumenta en un 34,53%. Gracias a la estrategia anteriormente
descrita, se muestra este resultado favorable, ya que, aunque las ventas sean menores, el

publico que se esta captando paga en efectivo y se aumenta el margen de ganancia.

Por otro lado, el activo fijo para los periodos 2019-2020 tuvo una disminucién de
2.85%, lo que representa una variacion nominal de €1.753.810, que corresponde
principalmente a la reduccion de los equipos de computo, por efecto de la depreciacion estos
disminuyeron en un 18.31%. Ademas, se registrdé un decrecimiento por un documento por
cobrar a largo plazo, que porcentualmente disminuye un 2.56%. Por otra parte, en los
periodos 2020-2021, el activo disminuye un 6,72% que en términos absolutos representa
4.014.365, causado por una disminucion en un documento por cobrar a largo plazo que en

términos absolutos representa una disminucion de ¢3.573.604.

Actualmente, Distribuidora Fabiola S.A. no tiene a su nombre ningln activo, salvo
mobiliario y equipo. El edificio y los vehiculos estan a nombre de una corporacion. Ambas
empresas pertenecen al mismo propietario, por lo que no se registra un activo como tal, sino
un documento por cobrar a largo plazo que va en decrecimiento, al ser un préstamo realizado
a la Corporacion para la compra del edificio. Este préstamo, a su vez, se encuentra registrado
en los pasivos. Ademas, destaca que, a pesar que estos activos no encuentran a nombre de

Distribuidora Fabiola S.A., esta se encarga de su mantenimiento.

Aunado las condiciones anteriores, uno de los dos camiones que utiliza la empresa se
encuentra en modalidad leasing, por lo que no se presenta ni se deprecia en el balance general
como un activo, sino que se representa como un gasto en el estado de resultados, que se va a

analizar mas adelante.
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Siempre es recomendable que, en los estados financieros, estén incluidos todos los
activos de la empresa por diversos motivos: para mantener datos mas exactos y veridicos a
la hora de un analisis comparativo, por su beneficio como escudo fiscal a través de la
depreciacién y como fiabilidad en caso de solicitudes de apalancamiento, que, a su vez,
generan un escudo fiscal. Ahora bien, en el caso que por una u otra razén no se pueda incluir,
se puede realizar un contrato de arrendamiento de Corporacion Cielos Abiertos S.A. hacia

Distribuidora Fabiola S.A. y crear escudo fiscal por medio de gasto.

En relacion con el pasivo total del 2019-2020, existe un crecimiento de ¢5.417.090
que se expresa en valor porcentual como un 6.80%. Si se observan las partidas de pasivos, el
pasivo circulante crece un 35.27%, y el pasivo a largo plazo decrece un 2,56%, debido a la
amortizacion de los documentos por pagar a largo plazo. En cuanto al circulante, las cuentas
por pagar tuvieron un decrecimiento del 7.27%, lo que se muestra en el crecimiento de

inventario.

En cuanto a la C.C.S.S., esta decrecié en un 97.09%, debido a que se redujo el
personal por la crisis sanitaria, tanto por pension como por falta de recursos. Ademas, para
recortar gastos, se comenz6 a pagar el seguro independiente a los colaboradores que
permanecieron en la empresa. Los impuestos de venta y renta para esos periodos
incrementaron un 575,13% y 218,40% respectivamente, debido a falta de pago a raiz de las

bajas ventas y la crisis sanitaria.

En el periodo 2020-2021, el pasivo total decrece ¢5.187.136, que representa un
6,10%. Esta disminucion ocurre, en mayor medida, por el pasivo a largo plazo que disminuye
un 6,12%, que al igual que en el periodo anterior se debe a la amortizacion de los documentos
por pagar a largo plazo. En menor medida, disminuye debido al pasivo circulante que decrece
un 6,05%, el cual a su vez disminuye mayormente a la reduccion en cuentas por pagar con
un 29,58% que en términos nominales son €4.815.936. Esta reduccion obedece a la caida en
las ventas por la razon mencionada en el analisis del activo del mismo periodo, sin embargo,

se contrarrestd con el aumento de la C.C.S.S. y, en mayor medida, en términos absolutos, el
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aumento de los impuestos por pagar, que al igual que el periodo anterior, no se cumplié con

el pago.

Para el periodo 2019-2020, el aumento del activo circulante, que corresponde a
5,65%, fue menor que el aumento del pasivo circulante, el cual aumenté un 6,79%. Esta
diferencia de 1,14% representa un efecto desfavorable en cuestiones de liquidez. Para el
periodo 2020-2021, ambos presentan decrecimientos del 3,50% y el 6,10% respectivamente,

a pesar los cuales, hubo mas eficiencia en liquidez.

Respecto al patrimonio, para el periodo 2019-2020, este muestra un crecimiento de
3,17%, que representa ¢’1.178.266 en términos absolutos, a raiz del aumento de la utilidad
neta. Este resultado es favorable, ya que representa una politica de capitalizacion de la
empresa y, por consiguiente, se produce menor endeudamiento. No obstante, al observar la
partida de pasivo total, este aumentd mas del doble que lo que aumentd el patrimonio, por lo
que si hubo endeudamiento. Caso contrario se registra en el periodo 2020-2021, cuando el
patrimonio aumenta ¢866.472, que representa crecimiento del 2,26%, a pesar de que la
utilidad neta decrecio. Al observar el pasivo total, este decrece 6,10%, lo que significa una

disminucidn en el endeudamiento.

Por otra parte, en el estado de resultados correspondiente a los periodos 2019-2020,
se registro una disminucién en ventas del 2,91%, que representa ¢21.856.717. Esta reduccion
se produjo principalmente por la crisis sanitaria, como se mencion6 anteriormente, y estuvo
asociada con el cierre de centro educativos, ya que las sodas eran de los principales clientes,
tanto de la empresa directamente, como de los agentes revendedores. Ademas, muchos

clientes no pudieron sostener sus negocios y se vieron obligados a cerrar.

En el periodo 2020-2021, hay un decrecimiento sensible en las ventas de 42,71%, que
en términos absolutos representa una baja de ¢311.070.245. Esta caida se debe a lo que se
menciono anteriormente con respecto a uno de los principales proveedores de la empresa, el
cual eliminé a los distribuidores como intermediarios entre ellos y los agentes revendedores

y, ademas, empezd a arrebatar supermercados, pulperias, etc.
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En el periodo 2019-2020, el costo de ventas disminuy6 un 6,91%, en mayor medida
que la disminucién de ventas, lo que genera un efecto favorable en la utilidad bruta, que se
puede observar, aumentd un 30,50% a pesar de la crisis sanitaria. Por lo tanto, se podria decir
que la estrategia de apertura del local por el lado de la carretera principal si tuvo un efecto
positivo, porque los clientes que se captaron a raiz de esta iniciativa fueron a quienes se les

vendié con mayor margen de ganancia.

En cuanto al costo de venta en el periodo 2020-2021, este disminuyo
considerablemente un 40,97%, pero, en este caso, las ventas bajaron mas, es decir no
disminuyeron proporcionalmente. Esta condicion posee un efecto desfavorable en la utilidad
bruta, la cual disminuy6 53,10% de un periodo a otro. En este caso, es necesario evaluar y

controlar la estructura de costos y precios de venta.

Por su parte, los gastos operativos en el periodo 2019-2020 sufren un aumento del
32,24% que representan ¢23.633.535. Es necesario observar la composicion de los gastos,
para determinar cudles generan mas impacto, a qué se debe ese incremento y priorizar y
evaluar qué tan necesarios son, es decir, el efecto sobre las ganancias de la empresa. Al
abarcar una gran porcién de la utilidad bruta, inevitablemente, la utilidad operativa se va a
ver afectada, sin embargo, en este caso, gracias a los bajos costos de venta, la utilidad

operativa crecio un 11,66%.

Contrario al periodo anterior, en 2020-2021, los gastos decrecen un 53,88%, que
representa ¢52.229.910. Esta disminucion es favorable, a pesar de que no se conoce el
desglose ni incidencia, una disminucion en los gastos influye positivamente en la utilidad
operativa, sin embargo esta disminucién no se puede apreciar de forma comparativa con el
periodo anterior, debido a la caida en las ventas y el aumento en los costos, por lo que se
observa una disminucion de 43,15% en el utilidad operativa. Cabe sefialar que, pese a que en
estos periodos bajaron todos los rubros (ventas, costos, intereses, impuestos), los gastos

tuvieron la mayor disminucion.
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En el periodo 2019-2020, tanto la utilidad antes de impuesto, como el impuesto y la
utilidad neta aumentan un 218,40%, lo que resume los resultados positivos que se dieron en
las partidas anteriores, especificamente, la de los costos. A pesar de la disminucion de las
ventas, se obtuvo una utilidad neta positiva y considerablemente mayor al porcentaje de

disminucion de ventas.

Por otra parte, en el periodo 2020-2021, las mismas partidas anteriores decaen un
25,46%, sin embargo, se obtiene una utilidad neta positiva, y mayor a la del afio 2019.
Adicionalmente, al comparar el decrecimiento de las ventas y la utilidad operativa, se puede
decir que, para que el margen de ventas haya decaido un 42,71%, no esta mal que la utilidad
solo lo haya hecho un 26,46% y aun asi dar resultados positivos. Con todo, se debe revisar la
politica de fijacion de precios y los costos para obtener mas retribucion en la utilidad neta y

asi maximizar las ganancias.

Tras el analisis anterior, es destacable que, a pesar de que el negocio estaba
funcionando normal (sin crisis sanitaria) y aun contando con las ventas de los agentes
revendedores (ventas voluminosas), la utilidad del afio 2019 fue la mas baja de los tres
periodos. En el 2020, a pesar de la crisis sanitaria, abrir el local por la calle principal dio
resultados muy satisfactorios en términos de utilidad neta. En 2021, considerando la
magnitud de ventas que la empresa dejé de percibir, el resultado neto no fue descomunal,
pues muchos de los clientes que el proveedor quito eran clientes de crédito, en muchos casos
morosos Y, por ende, suponian una carga financiera mayor que la empresa debia sostener al
mantener los créditos. En el 2021, aunque no se percibe la magnitud de ventas de los periodos
anteriores, hay mas tranquilidad, créditos sanos y sostenibles, y el golpe en la utilidad no ha
sido tan fuerte por la estrategia aplicada. Tal vez sin esta estrategia, el panorama no hubiera

sido tan alentador.

Andlisis vertical

En este apartado, se explican los resultados obtenidos del analisis vertical, es decir, la
composicién de cada uno de los estados financieros (balance general y estado de resultados)
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de Distribuidora Fabiola S.A., para determinar si han ocurrido cambios significativos en los
periodos 2019, 2020 y 2021.

Con respecto al afio 2019, el activo total estd compuesto por un 47,36% de activo
circulante y un 52,64% de activo fijo. Estos datos significan que, por cada colon invertido en
la empresa, se han dispuesto 0,47 a activos de transformacion corriente y €0,52 a

inversiones para operaciones.

En este afo, existe una concentracion en el activo fijo, pues destaca el documento por
cobrar a largo plazo, que, como se mencion0 anteriormente, es el pago del préstamo por la
compra del edificio. En cuanto a los activos circulantes, la mayor concentracion esta en caja
de bancos con un 22,99% y en menor participacion cuentas por cobrar e inventario con un
12,50% y 11,87% respectivamente.

Para el afio 2020, el activo total se compone de 51,60% de activo circulante y 48,40%
de activo fijo, lo que indica que, por cada colén invertido en la empresa, se han dispuesto
0,51 a activos de transformacion corriente y 0,48 a inversiones para operaciones. En este
afio, la mayor participaciébn de activo estd centralizada en el activo circulante,
especificamente en caja y bancos que representa un 21,90%, e inventario con un 15,39%.
También se le acerca el rubro de cuentas por cobrar con un 14,31%. En cuanto al activo fijo,
al igual que el periodo anterior, el mayor peso recae sobre el documento por pagar a largo

plazo.

Para el afio 2021, el activo circulante representa un 53,21% y el activo fijo un 46,79%
del activo total, es decir, por cada colon invertido en la empresa, se han dispuesto €0,53 a
activos de transformacion corriente y €0,46 a inversiones para operaciones. Para este afio el
activo circulante tiene un mayor peso y se compone principalmente de caja y bancos con un
30,53%. Las partidas del activo fijo presentan la misma tendencia de participacion que los

afios anteriores.
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En los tres periodos, se evidencia una tendencia al aumento en cuanto a los activos
circulantes, los cuales incrementaron un 4,24% en el 2020 debido al inventario y 1,62% en
el 2021, originado por caja y banco. Se podria decir que el aumento es favorable, porque se
estd invirtiendo mas en activos liquidos, sin embargo, las ventas no responden a estas

inversiones, ya que tienden a bajar en los tres periodos.

En relacién con los pasivos y patrimonio, para el 2019, se observa que el pasivo total
tiene una participacion del 68,21%, el total de fuentes de financiamiento se compone de
16,88% y 51,32% de pasivo circulante y fijo respectivamente. Ademas, el patrimonio tiene
una participacion del 31,79%, es decir, que cada colén invertido en activo se ha financiado
con 0,68 de deuda y 0,32 con capital.

Para el afio 2020, se observa que el pasivo total tiene una participacion del 68,94%,
el total de fuentes de financiamiento se compone de 21,61% y 47,33% de pasivo circulante
y fijo respectivamente. Por su parte, el patrimonio tiene una participacion del 31,06%, es
decir, que cada colon invertido en activo se ha financiado con €0,69 de deuda y €0,31 con

capital.

En cuanto al 2021, el pasivo total tiene una participacion del 67,09%, el total de
fuentes de financiamiento se compone de 21,04% y 46,05% de pasivo circulante y fijo
respectivamente. Ademas, el patrimonio tiene una participacion del 32,91%, es decir, que

cada colon invertido en activo se ha financiado con €0,67 de deuda y €0,33 con capital.

Para el 2020, el pasivo circulante aumenta 4,72%, debido al incremento de los
impuestos por pagar y el pasivo largo plazo decrece 3,99%, lo cual ocasiona un aumento de
0,74% del pasivo total. Para el 2021, el pasivo circulante disminuye 0,57%, debido al
decrecimiento de cuentas por pagar y el pasivo largo plazo decrece 1,28%, lo cual genera un
aumento de 1,85% del pasivo total. En los tres periodos, el pasivo a largo plazo tiene mayor
peso que el circulante, por lo que se ha recurrido mayormente a financiar las inversiones en

activos a través de la deuda, lo que permite mas flexibilidad en la estructura de pasivos.
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En cuanto al estado de resultados, en el 2019, el costo de ventas constituye el 89,32%
de las ventas y la utilidad bruta el 10,68%, es decir, el 89% de las ventas lo consumieron los
costos, lo cual deja Unicamente un 11% para cumplir con gastos, intereses, impuestos y la
obtencion de utilidades. ElI margen que absorbe el costo de venta es bastante elevado,

tomando en cuenta que faltan mas rubros por rebajar.

En el periodo 2020, la participacion del costo de ventas es de 85,65% de las ventas y
la utilidad del 14,35%. Se evidencia un ligero incremento en utilidad bruta, es decir, un mayor
margen para hacer frente a los rubros que falta rebajar, sin embargo, en el 2021 nuevamente
decrece. El costo de venta para este afio consume el 88,25% y deja una utilidad bruta de
11,75%.

En los tres periodos, se evidencia un margen de costos bastante elevado, a pesar de
que la empresa tiene un margen de ganancia del 10% para los agentes y al considerar que la
mayoria de clientes tienen margenes del 20% o més. Por lo tanto, es conveniente y necesario
no solo revisar los costos y precios de venta, sino también los descuentos que se realizan,

pues el origen se debe a uno de esos tres factores: costo, precio o descuentos.

Los gastos operativos para el 2019 constituyen el 9,77% de las ventas. Analizando el
2019, al rebajar los gastos operativos, queda una utilidad operativa de 0,90%, es decir, los
costos y los gastos constituyen el 99% de las ventas. Este margen es preocupante, hablando

en términos relativos.

En el afio 2020, los gastos operativos aumentan un 3,54% con respecto al 2019, sin
embargo, queda una utilidad operativa de 1,04%. Esta es la mayor de los tres afios, gracias a
que los costos de 2020 consumieron un 85,65%. Si esto no hubiera sucedido, la utilidad
operativa hubiera peligrado mas.

En el 2021, los gastos representan el 10,71% de las ventas, es decir, decrecen un
2,60% con respecto al afio anterior y se genera una utilidad operativa de 1,03%. Entre el 2020

y 2021, la diferencia en utilidad es de 0,01%, sin embargo, se puede destacar que las ventas
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en ambos afios difieren bastante, al igual que los gastos, por lo que se puede decir que hubo

mas eficiencia en el manejo de gastos en el 2021.

Con respecto a los intereses, estos representan el 0,83% para el 2019, el 0,81% para
el 2020 y para el 2021 el 0,74%. Generan utilidades antes de impuesto con tendencia al
aumento, de 0,07%, 0,23% y 0,30% respectivamente, debido al decrecimiento de los

intereses.

La utilidad neta para el periodo 2019 es del 0,05%. Este margen es muy bajo, ya que
las ventas fueron de €750.142.859 y, al deducir todos los costos, gastos, intereses e
impuestos, la utilidad representa Unicamente ¢370.057. En cuanto al 2020, la utilidad neta
es del 0,16%, la mayor de los tres periodos en términos absolutos. Aunque se mantuvo a
pesar de la crisis sanitaria, esta fue bastante baja. Tomando en cuenta que las ventas
decrecieron este afio, se puede destacar que hubo mas eficiencia en costos con respecto al
2019.

Finalmente, en el 2021, la utilidad neta fue de 0,21%, la mayor de los tres periodos
en términos relativos, pues aumentd un 0,05% con respecto al ano anterior. Entonces, se
podria decir que, en el 2019 a pesar de tener un mayor volumen de ventas, la utilidad neta
fue la menor obtenida en los tres periodos analizados, en el 2020 se obtuvo la mayor utilidad
neta de los tres periodos, sin embargo, si se comparan los volimenes de venta de 2020 y
2021, estos difieren un ¢311.070.245, por lo que se podria pensar que la empresa al sufrir
esta sensible caida en ventas, se va a ver afectada en la misma magnitud su utilidad neta, no
obstante, en el 2021 obtuvo una utilidad neta mas eficiente en términos relativos, y aunque
la utilidad neta disminuy6 en términos absolutos, tuvo un incremento importante comparado
al afio base. Como se menciond anteriormente, el rubro que mas contribuye a la baja utilidad

son los costos, por lo que hay que trabajar de forma urgente en ellos.

Andlisis de las razones financieras
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Seguidamente, se presentaran los resultados obtenidos de las razones financieras, a
través de graficos ilustran su comportamiento en los periodos 2019, 2020 y 2021.
Adicionalmente, la Tabla 3 resume los resultados de cada una de las razones y los periodos

correspondientes.

Tabla 3. Resumen de resultados analisis de razones financieras

Razon 2019 2020 2021
Razén circulante 72,80 72,39 72,53
Razon rapida (Prueba
. 2,10 1,68 71,93
acida)
Periodo promedio de
10,15 13,61 18,96
cobro
Rotacion de
. . 48,33 32,85 24,41
inventarios
Edad promedio de
] ] 7,55 11,11 14,95
inventario
Rotacion de activos
6,42 5,90 3,50
totales
Periodo promedio de
11,27 11,20 12,59
pago
Razon de deuda 68,20% 68,94% 67,09%
Razon de cargos de
) . 1,08 1,29 1,40
interés fijo
Margen utilidad bruta 10,68% 14,35% 11,75%
Margen utilidad
) 0,90% 1,04% 1,03%
operativa
Margen utilidad neta 0,05% 0,16% 0,21%
Rendimiento sobre los
0,32% 0,96% 0,73%

activos totales (RSA)
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Rendimiento sobre el
) ) 1,00% 3,08% 2,21%
patrimonio (RSP)

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Razones de liquidez

A continuacion, se mostrara la capacidad para el pago de las obligaciones de
Distribuidora Fabiola S.A. en el corto plazo, aplicando la razén circulante y la prueba de

acido en los periodos 2019, 20202 y 2021.

Grafico 6. Resultado de calculo de la razon circulante

RAZON CIRCULANTE

¢2,%0 ¢2,81
¢2,80

¢2,70
¢2,60
¢2,50
¢2,40
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mmmm Razon Circulante Lineal (Razdén Circulante)

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 6 para cada periodo muestran
los colones que se tienen en activo circulante para pagar cada col6n de pasivo circulante. El

nivel de liquidez “adecuado” es diferente para cada empresa. Cuanto mayor sea el resultado
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de esta razon, mayor sera la capacidad de la empresa para pagar sus obligaciones de corto
plazo, sin embargo, se debe considerar que una empresa cuyos activos circulantes se
componen mayormente de efectivo y cuentas por cobrar tiene mas liquidez que una que se

compone en su mayoria por inventarios.

Generalmente, se toma como liquidez aceptable los resultados mayores a 1. Dicho lo
anterior, en el caso de Distribuidora Fabiola S.A., se puede decir que la empresa tiene buena
liquidez en los tres periodos. En 2019, esta es bastante aceptable, para el periodo 2020 sufre
un declive de €0,4, el cual fue ocasionado mayormente por un aumento de cuentas por cobrar
y exceso de inventario, ya que se hubo una disminucién en los pasivos. Para el 2021,
incrementa, pero sin alcanzar el resultado que obtuvo en el 2019. Cabe destacar que este
ultimo aumento se ve mayormente por un aumento en caja y banco, por lo que, aunque no
alcanzara la liquidez del periodo 2019, se puede decir que es aceptable, sin descuidar las

cuentas por cobrar y excesos de inventario.

Gréfico 7. Resultado del célculo de la razén réapida (prueba de &cido)

RAZON RAPIDA (PRUEBA DE ACIDO)

#2,50
= ¢1,93
42,00 @8
. 50
5
] @1,00
>
¢0,50
¢0,00
2019 2020 2021
Periodos
I Razén rapida (prueba de acido) Lineal (Razén rapida (prueba de 4cido))

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).
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Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 7 para cada periodo muestran
los colones que se tienen en activo circulante, sin considerar el inventario, para pagar cada
colon de pasivo circulante. Esta razon constituye un indicador mas preciso y sensible de
liquidez, ya que excluye el inventario, el cual es un componente menos liquido, puede tener

una rotacion lenta, sufrir dafios y ocasionar pérdidas.

En el caso de la Distribuidora Fabiola S.A., al trabajar con productos alimenticios
sufre problemas de vencimiento de mercaderia. Aunado a esto, el inventario se vende tanto
de contado como de crédito, por lo que, antes de convertirse en efectivo, muchas veces debe
de pasar por cuentas por cobrar. Por lo tanto, al tomar en cuenta Gnicamente el efectivo, los
valores negociables y las cuentas por cobrar en relacion con las obligaciones circulantes, esta

razén proporciona una medida méas exacta de la capacidad de pago de la empresa.

De igual forma que la razén anterior, el nivel de liquidez de este indicador depende
en gran medida de la industria en la cual opera; sin embargo, cuanto mas alto sea el resultado,
se puede decir que es aceptable. En el caso de la Distribuidora Fabiola S.A., el resultado de

la prueba &cida para los tres afios fue mayor a 1, por lo que se considera aceptable.

El Grafico 6 revela la misma tendencia que se mostré en el Gréfico 7: un decaimiento
en el 2020 a raiz del incremento en las cuentas por cobrar; un aumento en el 2021, con un
aumento en caja y banco, y un decrecimiento en las cuentas por cobrar y los pasivos

circulantes; pero sin alcanzar el resultado del 2019, que fue el més alto de los tres afos.
Estos resultados evidencian que una buena parte del inventario se vendié de contado

y, ademas, hubo una buena labor de cobro con respecto a los afios anteriores, ya que para el

2021 las cuentas por cobrar representan el menor monto con respecto al 2019 y el 2020.

Razones de actividad

A continuacion, se va a mostrar la efectividad con que son administrados los recursos

de la empresa Distribuidora Fabiola S.A., aplicando las razones periodo promedio de cobro,
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periodo promedio de pago, rotacion de inventarios, y rotacion de activos totales, en los
periodos 2019, 2020 y 2021.

Gréfico 8. Resultado del célculo 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 Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 8 para cada periodo muestran
los dias en promedio que se tarda la empresa en cobrar las ventas a crédito, desde la venta
hasta la recuperacion del dinero. Este indicador refleja la eficiencia con que la empresa logra
cobrar sus ventas de crédito comparada con los créditos otorgados a los clientes, es decir, por
las condiciones de plazos. Por lo tanto, la eficiencia de los resultados dependera de las

politicas de la empresa.

La politica de Distribuidora Fabiola S.A. establece que la mayoria de créditos debe
cancelarse a los ocho dias de otorgado el crédito o entregada la mercaderia (en el caso de
preventa). No obstante, también se tienen clientes con plazos de quince dias y una minoria

con plazo de un mes, que es el plazo maximo permitido por la empresa.
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En vista de lo anterior, se aprecia un incremento de aproximadamente cuatro dias por
afio, en los dias promedio que se requieren para efectuar el cobro de las ventas a crédito. En
el 2019 era de diez dias, lo cual no es tan eficiente, tomando en cuenta la politica de ocho
dias. En el 2020, debido a la pandemia, el incremento en el periodo de cobro es de cuatro
dias, lo cual podria ser aceptable tomando en cuenta la situacion que se estaba viviendo en

ese periodo.

Ahora bien, para el 2021, el periodo de cobro aumento a dieciocho dias, a pesar de
que la politica es de ocho dias para la mayoria de los clientes. Este incremento es sensible,
ya que aunque el plazo es hasta de maximo un mes, es mas alto que el periodo promedio de
cobro de ese mismo periodo, y aunque se debid flexibilizar el plazo, se puede evidenciar
deficiencia en la gestion de cobro. Siempre hay que mantener el control y monitoreo de
cuentas por cobrar, ya que se observa una tendencia hacia el alza y la falta de control podria

generar un aumento mayor.

Grafico 9. Resultado del céalculo del periodo promedio de pago

PERIODO PROMEDIO DE PAGO
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 9 para cada periodo muestran
los dias en promedio que se tarda la empresa en pagar las compras a crédito. Este indicador
refleja eficiencia con que la empresa logra cobrar sus ventas de crédito. Al igual que el
indicador anterior, la eficiencia de los resultados dependera de las politicas de los
proveedores.

La mayoria de proveedores otorga los créditos a Distribuidora Fabiola S.A. con plazo
a ocho dias; unos cuantos, a quince dias; una minoria, a un mes. También, con varios
proveedores se trabaja la modalidad “a vuelta de gira”, que es muy comun en el mercado
donde se desarrolla la empresa. Esta consiste en pagar la factura anterior cuando se recibe el
siguiente pedido, por lo cual no hay un plazo definido: si la mercaderia tard6é dos dias en

venderse, se paga a los dos dias, si tardd veinte dias, a los veinte dias, y asi sucesivamente.

Ciertamente, desde el punto de vista de la empresa, se desea cobrar lo mas rapido
posible y pagar lo mas lento posible. Tomando esto en cuenta, si se comparan las politicas
de cuentas por cobrar por parte de la Distribuidora Fabiola S.A. con las politicas de cobro de
sus proveedores, estas son similares, para el periodo 2019, sin embargo, para los periodos
2020 y 2021, esta durando entre tres a siete respectivamente cobrando los créditos, respecto
a los pagos, es decir, se esta cobrando mas lento y pagando mas rapido, este es un favor no
favorable para la Distribuidora, ya que debe pagar sin haber recuperado el dinero.

En el Grafico 9 se observa una tendencia hacia el alza. El promedio de pago en 2019
era de once dias, lo cual es mas del promedio que deberia de pagarse (ocho dias con la
mayoria de proveedores). En 2020 mantiene la misma tendencia, y en 2021 se aprecia un
incremento de dos dias. Asi, la Distribuidora alcanza un promedio de aproximadamente trece

dias para cumplir con los pagos de las compras a crédito.
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A pesar de que de esta Ultima cifra representa cinco dias mas de lo permitido por parte
de algunos proveedores, se puede decir que es aceptable, tomando en cuenta un promedio de
politicas de quince dias. No obstante, se debe tener cuidado, ya que el extenderse puede
ocasionar una mala imagen de la empresa ante los proveedores actuales y futuros proveedores

con los que se quiera trabajar a crédito.

Por otro lado, si se comparan los valores con las cuentas por cobrar, el periodo de
cobro y el periodo de pago no son similares para los periodos 2020.y 2021. Lo mas apto es
que el periodo de pago sea mas alto que el periodo de cobro, por lo que hay que indagar si
hay deficiencias en el flujo de caja de la empresa, ya que este resultado puede significar
iliquidez y poca flexibilidad para cumplir con las obligaciones. Lo ideal es que la empresa
tenga capacidad para cancelar sus compras a crédito en el plazo de ocho dias.

Gréafico 10. Resultado del calculo de la rotacién de inventarios

ROTACION DE INVENTARIOS
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 10 para cada periodo muestran

las veces que el inventario se vendié y se repuso durante el periodo. El propdsito del
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inventario es mantener existencias para satisfacer la demanda y abastecer a los clientes. Un
aumento de ventas obliga a la empresa a aumentar su inventario, por lo que este es necesario

para generar ventas y su rotacion indica la efectividad con la que este cumple este propdsito.

Lo ideal para una empresa es satisfacer la demanda con el menor inventario posible,
ya que el mantener este Ultimo conlleva costos, puesto que la mercaderia en bodega no esta
generando liquidez y, mas bien, corre el riesgo de dafiarse o vencerse. Como contraparte, el
no contar inventario o con bajas existencias generan riesgos de pérdida de ventas, aunados a
una posible imagen negativa de la empresa, la preferencia por la competencia y la pérdida de
clientes. Por tanto, debe existir un adecuado manejo de inventarios, donde se satisfaga la

demanda y se mitiguen los costos y riesgos de excesos de inventario.

La eficiencia de este indicador depende del tipo de empresa. Para Distribuidora
Fabiola S.A., lo normal es que el inventario rote rapido durante el afio. Al observar el Grafico
10, en el 2019 el inventario se vendid y se repuso cuarenta y ocho veces, lo cual es excelente,
ya que rotd aproximadamente una vez por semana. Para el 2020 la rotacién disminuye
considerablemente a treinta y tres dias, debido a los excesos que se habian previsto para la

apertura de la tienda fisica hacia la calle principal y el impacto de la pandemia.

Para el 2021, la rotacion decrece a veinticuatro dias. En comparacién con el 2019, es
la mitad de dias que solia rotar, lo cual indica un debilitamiento en la administracién del
inventario, ya que se almacenan existencias que difieren con la demanda. Asi, es necesario
revisar el proceso de adquisicion de mercaderia junto con el desarrollo de estrategias de

ventas.
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Grafico 11. Resultado del calculo de la edad promedio de inventarios

EDAD PROMEDIO DE INVENTARIO
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Gréfico 11 para cada periodo muestran
los dias promedio que se requieren para vender el inventario. Cuanto mas corto sea el periodo,
mayor es la efectividad en la administracion de existencias; sin embargo, también podria

significar que estas Ultimas no se administren de forma adecuada.

En el Gréafico 11, se observa un aumento en la edad promedio de inventario. En el
2019, el inventario tardaba ocho dias en venderse, que es el tiempo ideal para la empresa,
pero fue aumentando a once dias y hasta llegar a quince dias en el 2021. En 2020, se observa
un claro exceso de inventario y en 2021 el inventario decrece, al igual que lo hacen las ventas.
Dado que se trabaja con algunos productos comestibles con una fecha de caducidad corta —
como el pan —, no es conveniente que el producto dure tanto. Por lo tanto, se debe de examinar

con mas profundidad para detectar los productos que no estan rotando lo suficiente.
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Grafico 12. Resultado del calculo de rotacion de activos totales

ROTACION DE ACTIVOS TOTALES
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 12 para cada periodo muestran
la eficiencia con la que la empresa puede emplear sus activos en la generacion de ingresos.
Este indicador evalua la eficiencia en el uso de los recursos totales de la empresa, ya que, en
el activo total, se representan las inversiones para la ejecucion de operaciones y su proposito
es generar ventas. Una alta rotacion denota una gran eficiencia en la administracion de los

recursos para generar ventas.

En el Gréafico 12 se observa una tendencia decreciente. En 2019, la rotacion era de
6,42; en 2020 baj6 0,52, pero en el 2021 decrecid 2,92 en comparacion al 2019 y llegé a 3,50.
Aunque los valores para los tres periodos siguen siendo mayores a 1, lo cual es aceptable, la
tendencia a la baja manifiesta que la inversion en activos no est4 siendo proporcional al
volumen ventas, es decir, que se esta invirtiendo excesivamente en activos y las ventas no
estan respondiendo de la misma forma. Como resultado, se generaré ineficiencia en el manejo

del activo circulante.
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Razones de endeudamiento

A continuacién, se va a mostrar el nivel de deudas que empleado para generar
utilidades de la empresa Distribuidora Fabiola S.A., aplicando la razon de deuda, indice de
cargo de interés fijo, e indice de pagos fijos en los periodos 2019, 2020 y 2021. Estas razones
son de suma importancia, ya que a futuro comprometen los recursos de la empresa, en

especial, su patrimonio.

Grafico 13. Resultado del calculo de razon de deuda

RAZON DE DEUDA
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Gréfico 13 para cada periodo muestran
el porcentaje de bienes de la empresa que se encuentran financiado por deuda. Cuanto mayor
sea el resultado de la razon, mayor es el grado de endeudamiento y apalancamiento financiero

de la empresa.
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El apalancamiento es importante, ya que influye sobre la rentabilidad y riesgo de la
empresa. Una empresa que posea un alto porcentaje de endeudamiento corre un mayor riesgo
de falta de liquidez al tener que cumplir con las obligaciones, maxime cuando se tiene un
futuro impredecible. Ahora bien, un alto apalancamiento puede generar mayores utilidades
en un mercado creciente, ya que se puede invertir en activos para generar ventas. En este
contexto, el porcentaje sera positivo o negativo dependiendo de los resultados que se estan
obteniendo en rentabilidad y riesgo. Si el porcentaje se encuentra por encima del 70%, la

situacion empieza a ser critica.

En el caso de Distribuidora Fabiola S.A., la razon de deuda crece en el 2020 a raiz de
un aumento en los pasivos de ese periodo. Si se profundiza en los estados financieros, este
aumento se debe mayormente a un incremento en el impuesto de venta y renta por pagar, y
decrece en el 2021. En otras palabras, el 67% de los activos de la empresa esta financiado
por deuda y el 33% restante corresponde al capital de los accionistas, lo que significa que se

recurre en menor proporcion a las deudas.

Hay un punto muy importante que podria ser perjudicial para la empresa. Al observar
la rentabilidad sobre las ventas de los tres periodos, aunque no se da una pérdida, si es menor
a 1 en los 3 casos, es decir, esta logrando obtener ganancias a pesar de los intereses que esta
pagando. Con todo, es recomendable revisar las tasas de interés y, de ser posible, no aumentar

su grado de deuda, sino mantenerla en nivel bajo para no reducir rentabilidad.

El exceso de endeudamiento debe de ser puntual y productivo. Si la empresa esta
adquiriendo deudas para tapar deudas anteriores, la credibilidad puede verse cuestionada y

sera dificil acceder a nuevos fondos, lo cual podria llevarla a la asfixia financiera.
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Grafico 14. Resultado del calculo de cargos de interés fijo
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Gréfico 14 para cada periodo muestran
las veces que la utilidad operativa cubre el pago de intereses. El fin de este calculo es reflejar
la capacidad que tiene la empresa para cubrir la carga financiera con las utilidades. Asi,
representa un margen de seguridad que muestra cuanto puede sostenerse la empresa si

decrecen las utilidades o se incrementan los gastos financieros.

Distribuidora Fabiola S.A. muestra un incremento en esta razon, es decir, cada vez va
aumentado su capacidad de cubrir los intereses. Con todo, los valores del aumento son muy
bajos y sefialan poca seguridad para sostener una carga financiera. Asi, en un caso que las
utilidades se mantengan y se dupliquen los intereses, la empresa no obtendria ganancias. Por
lo tanto, se puede decir que las utilidades de la empresa son muy bajas o su carga financiera

es muy alta, lo que se traduce en un mayor riesgo de sofocacion financiera.

Razones de rentabilidad
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A continuacidn, se evaluaran las ganancias de la empresa con respecto a un nivel dado
de ventas, de activos o la inversion de los socios o accionistas de la empresa Distribuidora
Fabiola S.A., aplicando los méargenes de utilidad bruta, operativa, y neta, la ganancia por
accion comun, el rendimiento sobre activos y el rendimiento sobre el patrimonio, en los
periodos 2019, 2020 y 2021.

Grafico 15. 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 Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 15 para cada periodo muestran
la ganancia que genera cada colén de ventas al rebajar el costo de mercaderia vendida. De
acuerdo con el Gréfico 15, estos resultados son bajos. En el 2020 hubo un incremento en el
y decreci6 en el 2021, pero aun asi obtuvo un valor mayor que en el 2019. Si bien en términos
relativos, y comparandolo con los margenes que se mencionaron en la entrevista, es
entendible que los valores sean bajos; dado que esta es una empresa revendedora de

productos, este comportamiento significa un mal manejo en los costos.
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Este indicador solo toma en cuenta la deduccion del costo de la mercaderia. Por lo
tanto, se debe evaluar la politica de fijacién de precios, sin caer en un encarecimiento
excesivo del producto, ya que podria generar una caida en las ventas. Dado que la utilidad
bruta en términos absolutos es alta y las ventas son bastante favorables al vender al volumen,
no es necesario un alto aumento de precios para ver mejores resultados. Ademas, al ser una
empresa que compra al por mayor, se podrian buscar descuentos por volumen de compra y

asi incrementar este margen.

Grafico 16. Resultado del calculo de margen de utilidad operativa

MARGEN UTILIDAD OPERATIVA
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Gréfico 16 para cada periodo muestran
la ganancia que genera cada coldn de ventas al rebajar los costos y los gastos operativos. Asi,
representa el margen de ganancia puro generado de las operaciones que contemplan las
actividades de produccion, venta, y administracion. Cuanto mayor sea el margen, mejor la

eficiencia en el manejo de los costos y gastos.
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En el Gréafico 16 se observa un crecimiento en los afios 2020-2021 con respecto al
afio 2019, lo cual significa una disminucion en los costos y gastos respecto a las ventas. En
2020, se aprecia una disminucion en el costo de mercaderia de vendida, pero un aumento
significativo en los gastos. Para el 2021, se observa una disminucion significativa tanto en

costos como en gastos, por lo que se puede decir que hubo un buen manejo de costos y gastos.

Grafico 17. 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 Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 17 para cada periodo muestran
la ganancia que genera cada colon de ventas al rebajar los costos, gastos, intereses e
impuestos. Este indicador representa el margen de ganancia final con respecto a las ventas.
Al igual que las dos razones anteriores, cuanto mayor sea el margen, mejor el nivel de

utilidades, lo cual se traduce en rentabilidad para los accionistas.

En el Grafico 17 se observa una tendencia hacia el alza en el margen, lo cual sugiere

eficiencia en los costos y gastos, y disminucion de los intereses. Ahora bien, si se compara
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el margen de utilidad bruta y neta, los costos absorben un margen significativo. Por lo tanto,
es necesario plantear estrategias para disminuir costos, ya sea buscar descuentos,
bonificaciones, o bien, replantear los precios de venta, a fin de incrementar el margen neto

de ganancia.

Graéfico 18. 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
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 18 para cada periodo muestran
la eficiencia que obtuvo la empresa para obtener utilidades a través de la utilizacion de sus
activos totales. Cuanto mas alto sea el valor, mayor el rendimiento, es decir, sugiere un

incremento en la productividad de los activos totales para generar utilidades.

En el Grafico 18, se observa un crecimiento en el periodo 2019-2020, lo que significa
que hubo eficiencia en la utilizacion de los activos. Asi, por cada col6n invertido en activos,
se generaron 96 de utilidad. En cuanto al periodo 2020-2021, se observa un decrecimiento

que, si bien es cierto se traduce en una baja capacidad de los activos para la generacion de
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utilidades, es un valor més alto que el 2019. Con todo, se debe prestar atencion a la eficiencia

del uso de activos.

Gréfico 19. Resultado del célculo de rendimiento sobre el patrimonio

RENDIMIENTO SOBRE EL PATRIMONIO (RSP)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Los valores resultantes que se muestran en el Grafico 19 para cada periodo muestran
la ganancia que obtuvo la empresa por lo invertido en capital. Como se mencioné antes, el
principal objetivo de una empresa es maximizar su valor a través de la generacion de
utilidades. Este indicador mide el rendimiento que obtienen los socios a través de su
inversion, por lo que, cuanto mas alto sea el resultado de los valores, mas rentable es la

empresa.

Como se observa en el Grafico 19, en el periodo 2020-2021 se obtuvo un mayor
rendimiento con respecto al afio 2019, con un 3,08% y un 2,21% respectivamente. Expresado
en términos monetarios, la empresa generd 0,03 y 0,02 de utilidad neta por cada colon de
inversion. Asi, a pesar de la baja en el afio 2020, se estd generando utilidad en relacion con

la inversion, por lo que se esta cumpliendo con el objetivo de maximizar el valor de la
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empresa en cuestion. Se recomienda no descuidar el manejo de la estructura de capital de la

empresa.

Analisis DuPont

A continuacidn, se aplicé en método de analisis Dupont, para evaluar la situacion
financiera se utilizé el sistema de analisis DuPont, este sintetiza el Estado de Resultados y el
Balance General en dos medidas de rentabilidad (RSA y RSP) para el afio 2021.

Figura 6. Andlisis Dupont

DISTRIBUIDORA FABIOLA 5.A.
ANALISIS DUPONT
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is
Multiplicador de apalancamiento
financiero (MAF)
¢ 39.182.763,03 dividido entre 3,04

Patrimonio
¢ 39.182.763,03

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

En la Figura 6 se puede observar el sistema de analisis DuPont basico con los valores

monetarios y de razones de Distribuidora Fabiola S.A., para el afio 2021. Como se menciono,
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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.

La rentabilidad de la empresa es del 2,21%, el andlisis proporciona una division en el
rendimiento de componentes de utilidades sobre las ventas y eficiencia del uso de los activos,
y relaciona el rendimiento sobre los activos totales (RSA) de la empresa con su rendimiento
sobre el patrimonio (RSP), a través del multiplicador de apalancamiento financiero (MAF),

que es la proporcion entre los activos totales de la empresa y su capital en acciones comunes.

Dicho lo anterior, el porcentaje de rentabilidad se atribuye principalmente a la baja
eficiencia en la operacion de activos, especificamente el margen de utilidad, por el tipo de
productos que comercializa la empresa, suponen una alta rotacion, y un margen “bajo”, sin
embargo el margen de ganancia de la empresa en cuestion es sumamente bajo, no es
proporcional al volumen de ventas, y si este volumen fuera menor, probablemente se veria

afectada la rentabilidad.

Cabe destacar que este margen es el més alto de los 3 periodos, sin embargo, debe de
prestar especial atencién a los costos y gastos, ya que estos tienen la mayor participacion del

margen de ventas, como se evidencio en el andlisis vertical del Estado de Resultados.

Por otro lado, en relacién a la segunda parte del sistema DuPont, en cuanto al MAF
se evidencia una mayor dependencia a préstamos con terceros que recurrencia al patrimonio,
por lo que se podria decir que hay mayores costos financieros, que pueden estar afectando la

rentabilidad generada por los activos.

Andlisis FODA

Finalmente se presenta el analisis FODA de la empresa Distribuidora Fabiola S.A. a
Julio del 2022, para ilustrar un cuadro de la situacion actual de la empresa y obtener un

diagnostico preciso para la toma de decisiones, por medio de la sintesis de las fortalezas y
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debilidades de los recursos de una empresa, sus oportunidades comerciales y las amenazas

externas para su bienestar futuro.

Figura 7. Analisis FODA

ANALISIS FODA

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
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demanda en el mercado. distribucidn.
-Expansion de la cadena de distribucién. -Creciente poder de negociacion de

clientes y proveedores.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos en la investigacion (2022).

En la Figura 7 se describen los factores tanto criticos como positivos de la empresa
en cuestion, a continuacion se harad una distincién de las cuatro variables para establecer
conclusiones acerca del atractivo del objeto de estudio y la necesidad de emprender
situaciones correctivas, el determinar los fuertes internos o capacidades fundamentales

permitira la creacion de estrategias atractivas.
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Fortalezas: A nivel interno, la empresa cuenta con capacidades atractivas importantes,
que le permiten tener una posicion privilegiada ante la competencia. La empresa debe de
aumentar estos factores, en vias de ampliar ain mas su cartera de clientes, esto brindando un
servicio que la competencia no ofrece, como por ejemplo un asesoramiento de compra, o la
opcién de compra por medios tecnoldgicos y no los tradicionales, ademas de informacion
valiosa como gama de productos, para que el clientes conozca qué productos puede adquirir

con la empresa y consigo los precios.

Oportunidades: A nivel externo, la empresa puede explotar estos factores positivos
utilizando sus fortalezas, para la obtencion de ventajas competitivas. La empresa puede
aprovechar su cartera de clientes, para impulsar nuevos productos que le generen un mejor
margen, y a su vez reduzca sus costos por ejemplo de transporte, el camion ya esta visitando
al cliente, y el que este adquiera mas productos reduce este costo. Ademas de esto puede
crear alianzas estratégicas con proveedores, e incluso hablar de exclusividad de distribucién,
lo que va a generar una ventaja frente a la competencia (el comercializar un producto que la
competencia no tiene), esto a su vez refuerza la oportunidad de expandir la cadena de

distribucion.

Debilidades: A nivel interno, la empresa tiene factores criticos que se deben corregir
en vias de reducir, ya que provocan una posicion desfavorable frente a la competencia. La
empresa debe de fortalecer su cadena de distribucion, lo mas importante de este punto es que
tiene las herramientas para hacerlo, sin embargo la falta de estrategias y de direccion en la
toma de decisiones, no le permite surgir en este aspecto, es una empresa que tiene veinticuatro
afios en el mercado, y su cadena de distribucion es debil frente a la competencia, que visita
las zonas que actualmente ve Distribuidora Fabiola, y también las otras provincias, a pesar
de que la competencia no cuenta con las fortalezas (o por lo menos en igual medida) que la
Distribuidora, se han enfocado en la expansion de rutas, esto coloca a Distribuidora Fabiola

en una condicion de desventaja dentro del mercado.

Amenazas: A nivel externo, la empresa presenta aspectos negativos que debe

neutralizar porque podrian obstaculizar sus objetivos. La empresa debe valorar acciones
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estratégicas para poder ofrecer al cliente productos y servicios que la competencia no ofrezca,
las bajas barreras de entrada crean no solo un gran volumen de competencia, sino acarrean
guerras de precios, este es el mayor problema del mercado, ya que existen vendedores
“informales”, es decir, que no tributan, y sus costos son meramente de transporte, por lo que
pueden ofrecer precios mas bajos que las empresas que si se encuentran en orden, a su vez al
ser personas particulares no logran el mismo volumen de venta que la Distribuidora, sin
embargo, si representan una amenaza en cuanto al “efecto hormiga”, es decir, que sean
muchos competidores del mismo tipo los que ingresen al mercado. Todo lo anterior repercute
en las otras amenazas presentadas en el FODA, debido a los precios el cliente tiene mas poder
para negociar un precio bajo, y en cuanto a los proveedores, algunos productos traen precio

ya con el margen dispuesto, por lo que no hay flexibilidad en el precio.

El anélisis FODA es una herramienta fundamental para ello, porque permite mejorar
los procesos y planificar el desarrollo de la empresa al analizar, de forma proactiva y
sistematica, todas las variables que intervienen en la empresa con el fin de tener mas y mejor

informacion al momento de tomar decisiones.

Es importante que Distribuidora Fabiola S.A., tome lineas de accion con la creacion
y aplicacion de estrategias ofensivas, defensivas, de supervivencia y de reordenamiento,
necesarias para cumplir con los objetivos empresariales planteados. Ademas de esto, esta
herramienta se debe de estar monitoreando y actualizando, y a su vez se deben modificar las
estrategias, para tomar decisiones acertadas, teniendo en cuenta la situacion que la empresa
esta atravesando, ya que el entorno actual no necesariamente va a ser el mismo dentro de un
mes, al igual que los escenarios a nivel interno, tanto las empresas como el entorno se

encuentran en constante cambio.

Flujo de efectivo

El flujo de efectivo es una herramienta fundamental para medir la liquidez (cercania
al efectivo de los activos y pasivos), solvencia (capacidad de pagar las deudas a su

vencimiento), y flexibilidad financiera (capacidad de reaccidn y ajuste a oportunidades y
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adversidades) de una empresa en un momento especifico, por lo tanto, constituye una
herramienta para toma de decisiones tales como compras de mercaderia a crédito o de

contado, se puede ver qué tan eficiente esta siendo la labor de cobro, etc.

A continuacion, se presenta el flujo de caja de la empresa Distribuidora Fabiola, para

los periodos estudiados.

Figura 8. Flujo de efectivo Distribuidora Fabiola S.A. 2019-2021.

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A. DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
PERIODO 2020 PERIODO 2021
OPERATIVO OPERATIVO
Depreciacion 218.152 Depreciacion 174.522
Utilidad neta 1.178.268 Utilidad neta 866.472
Documento por cobrar 1.535.659 Inventario 3.904.017
Impuesto de ventas 8.400.348 Cuentas por cobrar 5.732.298
Impuesto de renta 346.376 Documentos por cobrar 3.573.604
Inventario -5.125.438 I.N.S. 266.240
Cuentas por cobrar -3.055.341 C.CS.S. 88.662
Cuentas por pagar -1.277.349 Impuesto de ventas 2.465.551
C.CS.S. -516.626 Impuesto de renta 648.192
1.704.049 Cuentas por pagar -4.815.937
12.903.621
FINANCIERO
012-017-559889-4 -194.899 FINANCIERO
012-017-560302-4 -192.724 012-017-559889-4 -271.428
012-017-560831-0 -193.705 012-017-560302-4 -269.029
012-017-568649-7 -855.043 012-017-560831-0 -270.398
012-017-569711-0 -99.288 012-017-568649-7 -2.295.259
-1.535.659 012-017-569711-0 -467.491
-3.573.605
CAJA 168.390
CAJA 9.330.016

Fuente: Elaboracion propia a partir de los calculos matematicos realizados a los estados
financieros de Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Flujo de efectivo operativo
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En cuanto al flujo de efectivo generado por las operaciones de la empresa, en este
caso la comercializacién de productos, se determina lo siguiente para cada uno de los

periodos estudiados:

Para el afio 2020, a pesar de tener un flujo de efectivo operativo positivo, no hay
solidez en el mismo, ya que la mayoria de efectivo proviene es dinero que estaba destinado
para el pago de impuestos tanto de venta como de renta, los cuales no se pagaron, sino que
se utilizaron para la financiacion del inventario y aumento de cuentas por cobrar, ademas de
pagos a proveedores y pago de la C.C.S.S. sin el efectivo proveniente de estos impuestos, el
resultado del flujo hubiera sido negativo, por lo que se puede determinar que no hay un
manejo éptimo en las actividades de la empresa, ya que estas no estan generando el efectivo

necesario para obtener los recursos de su propia operacion.

Por otro lado para el afio 2021, se puede determinar que existe solidez y equilibrio en
el flujo de efectivo proveniente de las actividades operativas, ya que este es positivo, y a
pesar de haber utilizado nuevamente el dinero de los impuestos, se puede determinar que aun
no habiendo utilizado ese recurso, la empresa generd el efectivo necesario obteniendo
recursos de su propia operacion, por lo que si existe un manejo 6ptimo de las actividades
operativas de la empresa, ahora bien, habria que estudiar por qué se utilizaron esos dineros
si no era necesario, una posibilidad tal vez fue que los dineros de cuentas por cobrar no se
cobraron a tiempo, ya que como se evidencio en las razones financieras, los dinero tardan

mas en recuperarse, de lo que se tarda en pagar las facturas de compras.

Flujo de efectivo financiero

Con respecto al flujos de efectivo generado en las transacciones de financiamiento
con deuda y capital, se determina lo siguiente para cada uno de los periodos estudiados:

En ambos afios se aprecian Gnicamente pagos realizados por amortizacion de varias

operaciones, no existen cobros procedentes de la adquisicion por terceros de titulos o valores
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emitidos por la empresa, ni tampoco compras de recursos concedidos por entidades

financieras o terceros, en forma de préstamos u otros instrumentos de financiacion.

Para el 2020 este flujo consume gran cantidad del efectivo del flujo operativo, dejando
un saldo en caja bajo, pero positivo, en cuanto al 2021 debido a que se afiade una operacion
mas, el flujo consume mas efectivo del flujo de operaciones, sin embargo, para ese periodo
el manejo de las operaciones fue mas 6ptimo, dando como resultado un saldo en caja mucho

mayor al periodo anterior.

Politicas de crédito

La politica de crédito en una empresa tiene como finalidad limitar los recursos de
crédito que son ofrecidos a los clientes, es decir, son las condiciones que se establecen para
que el cliente pueda tener acceso a un crédito, estas se establecen de acuerdo a cada empresa,
a sus necesidades, capacidades, operaciones etc. Las politicas de crédito de la empresa son

las siguientes:

Perfil de cliente: Anteriormente los créditos se brindaban sin ningun tipo de requisito,
anuado a esto, la labor de cobro era ineficiente, lo que repercutié en pérdidas de dinero para
la empresa, por cuentas incobrables. En la actualidad la empresa no otorga créditos, sin
embargo, en caso de ser necesario, el cliente debe llenar una “solicitud de crédito”, donde se
especifican los datos del cliente (fisico o juridico), firmas autorizadas para la recepcion de
mercaderia, y referencias, las cuales se consultan para verificar la calificacion del cliente en

cuanto a las pagos, basado en esto, el propietario decide si da el crédito o no.

Figura 9. Solicitud de crédito Distribuidora Fabiola S.A.
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DISTRIBUIDORA

ABIOLA

SOLICITUD DE CREDITO
Fecha:

Razon Social:

Nombre Comercial:

Cédula Fisica o Juridica:

Representante Legal: N° Céd:

Teléfonos: /

Direccién:

Referencias Comerciales:

1- Teléfono:
2- Teléfono:
3- Teléfono:

Personas autorizadas para firmar facturas y recibir pedidos:

Nombre: Céd.: Firma:
Nombre: Céd.: Firma:
Nombre: Ced.: Firma:

Doy fe que la informacién anotada anteriormente en la presente es verdadera.

Firma Representante Legal: Cédula:

FAVOR ADJUNTAR A ESTE DOCUMENTO: COPIA DE CEDULA FfSICA O JURIDICA, PERSONERIA JURIDICA VIGENTE

PARA CONTROL DE EMPRESA, DEBE LLENAR EL AGENTE DE VENTAS

Ruta: Responsable: Recibido:

Fuente: Distribuidora Fabiola S.A. (2022).

Plazo: La empresa otorga plazos de ocho, quince y hasta veintidos dias para la
cancelacion de facturas a crédito, generalmente los clientes pagan dentro de ese plazo, sin

embargo si ha habido atrasos de mas de un mes en los pagos.

Medios de pago: Los medios de pago autorizados son efectivo, transferencias,
depdsitos o SINPE movil, y generalmente los clientes pagan en efectivo, muy pocos clientes
pagan via electronica, ya que el mercado es en su mayoria y a pesar de los datdfonos, muy

des bancarizado.
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Flexibilidad: Si el cliente por una u otra razdn se atrasa en el pago, e indica esto a la
administracion de la empresa, se le da la opcion de abonar, mas tiempo, sin embargo esta
prohibido otorgar mas crédito sin haber cancelado la factura anterior, esta situacion se daba

en afios anteriores.

La politica de cobro de una empresa tiene la finalidad de establecer un sistema de
crédito y facilidades de pago al cliente, para poder abastecer a este con mercaderia, estas
politicas son procedimientos y se establecen de acuerdo a cada empresa, es importante que
esta labor se trabaje con eficiencia, de lo contrario la empresa puede incurrir en pérdidas, y/o
iliquidez.

En Distribuidora Fabiola S.A., a los clientes de ruta que se visitan semanalmente, y
que tienen facturas de crédito, se les tiene establecido el pago de la factura antes de la entrega
de mercaderia, sin embargo, en cuanto a los clientes de la tienda fisica, es mas tedioso, ya
que hay que enviar mensajes un dia antes, como recordatorio, y el dia de vencimiento se
Ilama al cliente, en ocasiones no contestan y hacen caso omiso porque ain no necesitan
mercaderia, 1o que genera atrasos en la recuperacion del dinero, ademas de esto se hizo muy
comun el “pagar por SINPE”, pero el SINPE lo realizaban en muchas ocasiones hasta el dia

siguiente.

El crédito es una herramienta importante para la venta, y crea una ventaja competitiva,
ya que el cliente tiene flexibilidad y facilidad para vender la mercaderia, lo que considera
atractivo y beneficioso, porque a pesar de que la competencia también puede brindar créditos,
no tiene el musculo suficiente para sostener un gran volumen, al ser personas con bajos
capitales, sin embargo la empresa debe de estudiar sus politicas, mas que todo sus plazos y

limites de crédito, que tal vez no son las méas aptas ni 6ptimas.

Rotacion de productos
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A continuacion, se realizo un reporte de los productos que mas rotacion tienen y los

productos que menos rotacion tienen:

Figura 10. Productos con més rotacion 2019-2021.

2019
Producto Uds venta
PALO QUESO ZARCERENA 1X32 57501
ARROLLADO ZARCERENA 1X28 51860
GALLETA NATILLA ZARCERENA 1X32 48911
BIZCOCHO GRANDE ZARCERENA 1X40 40052
PASTEL PINA NALY 1X50 26364
GATO DL ZARCERENA 1X36 21651
TAPON ZARCERENA 1X24 20843
BIZCOCHO PEQUENO ZARCERENA 1X75 19784
EMPANADA DULCE LECHE ZARCERENA 1X30 18936
ROSCA QUESO ZARCERENA 1X32 18305

DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.

PRODUCTOS CON MAS ROTACION PERIODO 2019-2021

2020

Producto
PALO QUESO ZARCERENA 1X32
GALLETA NATILLA ZARCERENA 1X32
ARROLLADO ZARCERENA 1X28
BIZCOCHO GRANDE ZARCERENA 1X40
PASTEL PINA NALY 1X50
GATO DL ZARCERENA 1X36
ROSCA QUESO ZARCERENA 1X32
TAPON ZARCERENA 1X24
EMPANADA PINA ZARCERENA 1X30
EMPANADA DULCE LECHE ZARCERENA 1X30

Uds venta
60379
53993
53607
49006
32951
23918
22639
19840
19229
18760

2021

Producto
PALO QUESO ZARCERENA 1X32
GALLETA NATILLA ZARCERENA 1X32
PASTEL PINA NALY 1X50
ARROLLADO ZARCERENA 1X28
BIZCOCHO GRANDE ZARCERENA 1X40
TRULULU 1X12 75G
PAN CASERO CHERY 1X20
BIZCOCHO PEQUENO ZARCERENA 1X75
GATO DL ZARCERENA 1X36
ROSCA QUESO ZARCERENA 1X32

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos en la investigacion (2022).

Uds venta
30300
27288
26208
24986
24918
21502
21416
13426
12911
12842

Como se puede observar, los productos que mas rotan en la empresa en los tres

periodos son los panes, estos productos tienen un margen de ganancia alto, ya que no existe

un precio sugerido por parte del proveedor, por lo que el precio lo establece la Distribuidora,

sin embargo, debido a que la competencia también vende estos productos, no se puede vender

a un precio muy alto al pulpero, por lo que la empresa puede aprovechar esta ventaja de

establecimiento de precio para el consumidor final, ya que genera un muy alto margen de

ganancia. Ademas es importante que estos sean los productos que mas rotan, ya que también

son los que mas corta fecha de caducidad tienen, y son mas fragiles.

Figura 11. Productos con menos rotacion 2019-2021.
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DISTRIBUIDORA FABIOLA S.A.
PRODUCTOS CON MENOS ROTACION PERIODO 2019-2021

2019 2020 2021
Producto Uds venta Producto Uds venta Producto Uds venta
HAPPY FRUTAS 1X100 1 GOMITA MORITA ZARZA 1K 1 PAPAS ZIBAS 40G 1
GOMA MORITA PEQUEA 1K 1 MIXTAS CHOLITA 1X20 1 RANCHITA 250G 1
GOMA MORA GRANDE 1K 1 OFERTA 4 PACK KITTY 1X5 1 YUMI POPS PALOMITAS 120G 1
FAJITAS KITTY 1X25 1 CAJETA TROMPO 1X25 2 ARROLLADO MONTSERRAT 2
EXTENSION 6 M 1 CHOCOPANDA 1X12 2 TRENTO 1X16 2
DUCREM TRISABOR 1X48 1 EMPANADA MILAGROSA 1X32 2 ARO CEBOLLA 2 PACK 3
CUCHARA PLASTIC GREEN 1X25 1 ENLUSTRADO ZUNIGA PEQUENO 1X20 2 JUGUETE AVION 1X30 4
CLISS 1X100 1 GALLETA SIMLEY 1X20 2 GALLETA FAMILIA 150G 5
CHILE RELLENO 1 GALON 1 GOMITA VIDAL TIBURON 1K 2 MALLOW MINI 1X30 6
BIZCOCHITO CRIOLLO 1X12 1 SORBETO DAPI 1X12 2 SALSA ROSADA 200G 6

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos en la investigacion (2022).

Por otro lado, dentro de los productos que menos rotan en los tres periodos, se
encuentran en su mayoria las golosinas, cabe destacar que los productos que no rotan se
devuelven al proveedor; las golosinas son los productos que menos margen de ganancia
poseen, y ademas de esto tienen poca flexibilidad, es decir, el proveedor establece el precio
de venta, y ese precio se debe respetar, no solamente por politicas del proveedor, sino también
porque el pulpero conoce el precio y en mucho casos el consumidor final también, debido a
que el empaque del producto trae el precio final, por lo que no se puede vender a un precio

mas alto.

Cabe destacar que no fue posible hacer un analisis de margen de ganancia mas
especifico para cada producto, debido a que hubo limitaciones en cuanto al reporte ya que
los cddigos de los productos se reutilizan, y al realizar el reporte en el sistema este asocia el
cédigo con el producto que actualmente lo tenga, por lo que no se puede tener una
informacion certera, sin embargo, la misma tendencia de margen se ha mantenido en los tres

periodos, e incluso en afos anteriores.



132

CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

A continuacion, se expondrén las conclusiones y recomendaciones tras el analisis de

los estados financieros de Distribuidora Fabiola S.A. de los periodos 2019-2021, ademas de

los aportes de los entrevistados en cuanto al funcionamiento de la empresa. Las apreciaciones

de este capitulo hacen referencia a los datos obtenidos mediante los instrumentos de

recoleccion, a saber: la entrevista al propietario, el cuestionario aplicado a los colaboradores

de la empresa y el analisis de estados financieros de la empresa.

Conclusiones

Respecto a la entrevista realizada al propietario de la empresa Distribuidora Fabiola

S.A., se determinaron las siguientes conclusiones:

La actividad de la empresa tiene un gran potencial, ya que abarca una gran
linea de productos. Ademas, al ser mercaderia comestible, suele haber ventas
permanentes.

La cartera de clientes de la empresa es favorable por tres aspectos: en primer
lugar, pese a no registrar un gran margen de utilidad, los agentes compran a
volumen; en segundo lugar, la empresa atiende muchos tipos de negocios, no
solamente pulperias; finalmente, la empresa brinda atencion al consumidor
final, lo cual es sumamente beneficioso, pues permite obtener una mayor
ganancia. También, se puede decir que sus ventas a domicilio y en tienda fisica
son equitativas.

Al ser una empresa pequefia, no se ha preocupado por definir aspectos basicos
como lo son los objetivos y un organigrama claro. Por lo tanto, no hay un
orden de estructura y no se tienen lineas de accion definidas para enfrentar
problematicas.

La empresa tiene presencia en las redes sociales y si cuenta con publicidad y

otros elementos para facilitar la compra del cliente.
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La empresa si cuenta con un software que abarca de forma integral factores
importantes para la labor administrativa y financiera; sin embargo, este
sistema no se aprovecha para tales propositos, sino Unicamente para consultas
y actividades diarias como facturacién. No se realizan descargas de datos para
analisis y la labor contable solo se realiza para fines tributarios.
Anteriormente, la empresa ha sufrido pérdidas monetarias por créditos que no
ha logrado recuperar, debido a la ineficiencia de cobro y otorgamiento de
crédito. Con todo, se ha tratado de solventar este factor.

Si se hace uso de herramientas extraordinarias para controles alternos a traves
de Excel. Puesto que se tiene conocimiento de esta herramienta, podria
utilizarse de forma provechosa para fines analiticos.

La empresa tiene falta de liquidez y sus ventas no son reciprocas con su
utilidad, ya que los margenes de ganancia no son lo suficientemente altos para
contrarrestar los gastos y obligaciones, y, a pesar que tiene clientes a los que
se gana mas, estos son la minoria.

El propietario tiene clara la importancia de los aspectos fundamentales y, pese
a contar con herramientas tecnoldgicas que integran la informacion, no tiene
la facilidad para analizarla, sino que las decisiones se basan en la situacién del

momento. No hay planificacion.

Respecto al cuestionario aplicado a los colaboradores de la empresa Distribuidora

Fabiola S.A., se determinaron las siguientes conclusiones:

Los principales problemas que se expresan por parte de los colaboradores son
de caracter operativo, logistico y de relaciones. Se puede afirmar que, de
aplicarse las herramientas basicas de administracion, junto con el andlisis de
la informacion del sistema, se podrian determinar lineas de accidén que
mejorarian significativamente la mayoria de los problemas expresados.

La labor administrativa no es excelente, por lo que hay que identificar los
aspectos por mejorar por parte de la administracion. Ademas, los
colaboradores pueden aportar retroalimentacion en este aspecto.
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La mitad de los colaboradores no conoce la vision ni la mision de la empresa.
Conocerlos orienta a los colaboradores, genera el sentimiento de ser parte de
un proyecto mas grande y motivacién para cumplir los objetivos laborales,
que van a beneficiar a ambas partes.

El recurso humano de la empresa tiene claro los aspectos fundamentales de
funcionamiento. Con este conocimiento como base, el plantear objetivos y
lineas de accidn claros dard un panorama mas completo de los aspectos por

mejorar para el desarrollo de la empresa.

Respecto al andlisis horizontal y vertical de los estados financieros de Distribuidora

Fabiola S.A., se determinaron las siguientes conclusiones:

El aumento de los activos totales en los periodos 2019-2020 esta regido
mayormente por aumentos de cuentas por cobrar e inventarios; sin embargo,
las ventas no tuvieron el mismo comportamiento, sino que mas bien
disminuyen. Se puede decir que este aumento fue causado por una
acumulacién excesiva de existencias en bodega, motivada por la decision
estratégica que se tenia prevista.

Los activos totales del 2020-2021 decrecieron, debido a la considerable
disminucion de las ventas. Esta disminucion causé un efecto positivo, porque
la mayoria de esas ventas eran a crédito y con poco margen de ganancia. Asi,
a pesar de que se pierde ese volumen, se experimentaron disminuciones en las
cuentas por cobrar y aumentos en caja y bancos.

Actualmente, la empresa no tiene a su nombre ningln activo salvo mobiliario
y equipo; el edificio y los vehiculos actualmente estdn a nombre de una
corporacion. Ambas empresas pertenecen al mismo propietario.

En relacién con los pasivos totales de los tres periodos, influye
considerablemente el aumento de impuestos a pagar; no obstante, en el
periodo 2020-2021, también influye la disminucion de cuentas por pagar que

obedece a la disminucidn de ventas.
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Respecto al patrimonio tanto para 2019-2020 como para 2020-2021,
experimentan un crecimiento de 3,17% y 2,26% respectivamente. Ambos
resultados son favorables, ya que representan una politica de capitalizacion de
la empresa y, por consiguiente, se produce menor endeudamiento. Sin
embargo al observar la partida de pasivo total del 2019-2020, este aumento
méas del doble de lo que aumentd el patrimonio, por lo que si hubo
endeudamiento. Caso contrario, en el periodo 2020-2021 al observar el pasivo
total, este decrece 6,10%, lo que significa una disminucion en el
endeudamiento.

El comportamiento de ventas tuvo una tendencia hacia la baja en los tres
periodos, causada en 2020 por la crisis sanitaria y en 2021 por el proveedor
que elimind a los distribuidores como intermediarios con los clientes de
volumen.

Los costos de venta en el periodo 2019-2020 fueron menores a las ventas, lo
que demuestra eficiencia en el control de costos. En el periodo 2020-2021,
hubo menos eficiencia en este aspecto, lo cual afect6 las utilidades. Ademas,
se evidencia que los costos abarcan una gran parte de margen de utilidades,
dicho de otra manera, el margen de ganancia es bajo.

Los gastos operativos no son proporcionales a las ventas y abarcan otra gran
parte de margen. Sin embargo, no se tiene un desglose donde se pueda apreciar
el detalle de gastos, para verificar cual tiene mayor incidencia y el porqué.
La utilidad neta aumentd en el 2020 a pesar de la crisis sanitaria y en 2021
disminuyd a raiz de la baja en las ventas. No obstante, la estrategia aplicada
caus6 un efecto positivo. Pese a estas dos situaciones, la utilidad del 2021 fue
mas alta que la del 20109.

En los tres periodos, se evidencia una tendencia hacia el alza en cuanto a los
activos circulantes, la cual es favorable porque se estd invirtiendo mas en
activos liquidos. Ahora bien, las ventas no responden a estas inversiones, ya
que tienden a bajar en los tres periodos.

En los tres periodos, el pasivo a largo plazo tiene mayor peso que el circulante,

por lo que se ha recurrido mayormente a financiar las inversiones en activos
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a través de la deuda, lo que permite maés flexibilidad en la estructura de
pasivos.

En los tres periodos, se evidencia un margen de costos bastante elevado. A
pesar de que la empresa tiene un margen de ganancia del 10% para los agentes,
ese supone que la mayoria de clientes tienen margenes del 20% o mas. Por lo
tanto, es necesario no solo revisar los costos y precios de venta, sino también
los descuentos que se realizan, pues el origen se debe a uno de esos tres
factores: costo, precio o descuentos.

En los tres periodos, los gastos son el segundo factor que consume la mayor
parte de margen de las ventas. Se debe indagar en detalle en ellos, a fin de
plantear soluciones y bajar el margen de gasto.

A pesar de que la utilidad neta es muy baja con respecto a las ventas, es decir
no es proporcional a ellas, se puede destacar que, en 2021, con la caida de las
ventas, se percibié una utilidad buena y mucho mayor que la del 2019, cuando
se registraron las ventas mas altas de los tres periodos. Sin embargo, como se
menciond anteriormente el rubro que mas contribuye a la baja utilidad son los

costos, por lo que hay que trabajar de forma urgente en ellos.

Respecto al analisis de razones financieras aplicadas de los estados financieros de

Distribuidora Fabiola S.A., se determinaron las siguientes conclusiones:

La empresa muestra un nivel de liquidez aceptable, tanto en la razon circulante
como en la prueba de acido, tomando en cuenta la situacion que ha atravesado.
No obstante, hay que prestar atencion a las cuentas por cobrar y al inventario,
ya que, en afios anteriores, la empresa ha sufrido problemas a raiz del mal
manejo de crédito y cobro.

Se muestra deficiencia en la labor de cobro. El periodo de cobro pas6 de 10
dias en 2019 a 19 dias en 2021, supera el plazo de 8 dias, y aunque se mantiene
en el limite de un mes, se mantiene mas alto que el periodo promedio de pago.

Esto puede causar problemas de liquidez, se debe mantener un control
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constante debido a la tendencia hacia el alza y el historial de la empresa en
cuanto a crédito y cobro.

El periodo promedio de pago, que pasa dell dias en el 2019 a 13 dias en el
2021, se encuentra dentro del rango aceptable por los proveedores. Se sugiere
cuidar el récord crediticio de la empresa ante proveedores actuales y futuros.
La rotacion de inventarios disminuyd casi el doble respecto al primer periodo,
pasando de 48 a 24 dias. En esta empresa, lo méas comdn es que haya una alta
rotacion de inventario por el tipo de producto que se trabaja. Sin embargo, los
resultados sugieren un deficiente manejo de inventario, al haber imparcialidad
respecto a las existencias y la demanda, y el acumulamiento de mercaderia en
este tipo de empresa puede generar pérdidas por vencimientos y dafios.

En cuanto a la rotacidn de activos totales, se presenta una disminucién de casi
el doble, pasando de 6 dias en el 2019 a 3 dias en el 2021. Aunque los valores
son aceptables, el decrecimiento evidencia una inequitativa inversion en
activos con respecto a las ventas, lo que se traduce en ineficiencia del manejo
del activo circulante.

En relacion con el nivel de endeudamiento de la empresa, este disminuye de
68,20% en el 2019 a 67,09% en el 2021. Esta disminucion del 1,12% es
aceptable y favorable, pues se esta recurriendo menos a la deuda. No obstante,
aunque no se estén generando pérdidas, es necesario revisar las tasas de interés
para no sacrificar la rentabilidad.

En cuanto a la razdn de cargos de interés fijo, la empresa si esta siendo capaz
de cumplir con el pago de intereses. En 2019 cubria 1,08 veces el pago de
intereses y en 2021 lo cubria 1,40 veces. Estos valores son bajos, por lo que,
si se disminuyera la utilidad o se aumentaran los intereses, la empresa no
podria cumplir con estas obligaciones.

Respecto al margen de utilidad bruta, este aumenta de 10,68% en el 2019 a
11,75% en el 2021, es decir tuvo un aumento total de 1,07%, a pesar que las
ventas disminuyeron a raiz de varias situaciones. Ademas, estos son margenes

bajos, tomando en cuenta que solo se esta deduciendo el costo del producto.
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e El margen de utilidad operativa aumento del 0,90% en el 2019 al 1,03% en el
2021. Este aumento del 0,13% se debe a la disminucién significativa de
gastos.

e Enrelacion con el margen de utilidad neta, esta incrementé un 0,16%, pasando
de un 0,05% en el afio 2019 a un 0,21% en el afio 2021. Aunque se muestra
una tendencia hacia el alza, es un margen bajo, que no responde al volumen
de ventas. Por ello, se debe poner atencion a los costos y gastos, que son los
que absorben el mayor porcentaje de margen.

e Elrendimiento sobre activos totales incrementd del 0,32% en el 2019 al 0,73%
en el 2021, es decir, aumento un 0,41%. Este sugiere mejor respuesta de
ganancia por cada coldn de inversion en activos, lo que aumenta la eficiencia
en el uso de los activos

e Finalmente, el rendimiento sobre el patrimonio crece de 1% en el 2019 a un
2,21%enel 2021, un 0,87%. Dicho de otra forma, la empresa ha incrementado

su rendimiento por cada col6n invertido en capital.

Los resultados anteriores consolidan al andlisis financiero como una herramienta
fundamental para observar detalladamente los cambios favorables o desfavorables en la
empresa, y la composicion de los estados, lo que contribuye en gran medida a detectar puntos
débiles y de mejora y/o estrategias que estan dando resultados. Ademas, permite visualizar y
comparar comportamientos a través de periodos determinados y, sobretodo, aportan
informacion valiosa para la toma de decisiones, lineas de accion y el establecimiento de un

norte para la empresa.

Recomendaciones

En relacion con las generalidades de Distribuidora Fabiola S.A., basadas en la

entrevista y el cuestionario, se plantean las siguientes recomendaciones:
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Es conveniente crear herramientas que faciliten el monitoreo de informacion
y aprovechar que se tiene recurso humano capacitado para llevar a cabo la
labor administrativa de forma integral.

Aprovechar el software para descargar la informacion financiera integrada en
este y también llevar la contabilidad de forma diaria. Esta estrategia permitira
tener control del negocio por medio del monitoreo de los estados financieros
y el anélisis los movimientos, y la toma las decisiones con base en informacion
consolidada, veridica y vigente. En Gltima instancia, se fortalecera toda el rea
administrativa en general.

Se recomienda al propietario delegar parte de las decisiones a la
administracion, o bien tomar las decisiones basado en los reportes financieros,

tomando consejo de la administracion.

En relacion al andlisis de los estados financieros de la empresa Distribuidora Fabiola

S.A. de los periodos 2019-2021, se plantean las siguientes recomendaciones:

Mejorar la revision de costos y redefinir los precios de venta a través de la
aplicacion estrategias de venta para cada tipo de cliente, en especial los
consumidores finales. En estas ventas, se puede obtener una mayor ganancia,
y, a la vez, mantener un precio beneficioso para el cliente.

El ajuste de los costos es urgente, dado que se identifico un bajo margen de
ganancia desde la utilidad bruta que compromete las utilidades operativas,
antes de impuesto y netas. De no ajustarse, si se presenta un aumento de
gastos, la utilidad neta bajaria y no habria suficiente margen para sostener las
utilidades positivas. Por lo que se podrian realizar negociaciones con
proveedores con los que se esta trabajando a crédito, se puede plantear la
obtencion de descuentos y/o bonificaciones a los proveedores, a cambio de
pagos de contado, esto a través de una linea de crédito con algln banco.
Mejorar la eficiencia en la labor de crédito y cobro a través del establecimiento
de politicas de crédito mas rigurosas. Ademas, optimizar la gestion de cobro

a mediante su control y monitoreo diario. Actualmente la empresa esta
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tardando mas en cobrar las ventas a credito que en pagar las compras a crédito,
por lo que este es un punto de suma importancia.

e Crear un contrato de arrendamiento para los activos de la empresa, para asi
poder incluir este rubro en los gatos, y poder aprovechar el escudo fiscal, ya
que actualmente se encuentra a nombre de otra sociedad, sin contrato de por
medio.

e Detallar y analizar los gastos para conocer su composicion, determinar el
impacto de cada uno en el estado de resultados, priorizarlos y planificarlos.
Lo anterior debido a que en los estados de resultados no se desglosan los
gastos, y por consiguiente no se puede dar un criterio preciso de la incidencia
de estos en las diferentes partidas, cuestién que es primordial, ya que el
clasificarlos por tipo: administrativos, de venta y financieros, permite realizar
un analisis de eficiencia de las distintas areas, y determinar con mas
profundidad los focos de alerta.

e Programar los pagos diarios a través de un flujo de caja, es decir no trabajar
conforme al efectivo que se tiene al dia, sino con una planificacion anticipada
de las obligaciones con las que la empresa debe cumplir, para conocer si se va
a requerir financiamiento o no.

e Finalmente, a nivel general se recomienda a la empresa, incrementar las
entradas de efectivo a través de un incremento del volumen de ventas o del
precio, cobrar mas rapido, reducir el plazo de crédito o realizar mas ventas de
contado, negociar descuentos o bonificaciones a proveedores, o bien buscar

créditos con mas plazo.
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