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Listado de símbolos y abreviaturas  
 

$= se usa para indicar unidad monetaria nacional.  

%= porcentaje. En matemáticas, un porcentaje es una forma de expresar un número 

como una fracción de 100 (por ciento, que significa “de cada 100”). 

� ANC: Activo No Corriente 

� PN: Patrimonio Neto 

� RPN: Resultado Patrimonio Neto 

� PN (p): Patrimonio Neto Promedio 

� RDO: Resultado 

� VLES:  Variables 

� VTAS:  Ventas 

� CONTRIB MGNAL:  Contribución Marginal 

� UT. BRUTA:  Utilidad Bruta 

� CTE: Corriente 

� ANTIG.: Antigüedad 

� PROM: Promedio 

� MP si:  Materia Prima Saldo Inicial 

� MP sf:  Materia Prima Saldo Final 

� Ant. MP: Anticipo Materias Primas 

� PP si: Producción en Proceso Saldo Inicial 
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� PP sf:  Producción en Proceso Saldo Final 

� PP (p): Producción en Proceso Promedio 

� PT: Producto Terminado 

� Ant. PP: Antigüedad  Productos en Proceso 

� PT  Sf: Productos Terminados Saldo Final 

� PT Si: Productos Terminados Saldo Inicial 

� PT (p): Productos Terminados Promedio 

� CVTA: Costo de Venta 

� Ant. PT: Antigüedad Producto Terminados 

� Ant. BC: Antigüedad Bienes de Cambio 

� COB: Ciclo Operativo Bruto 

� Prov. SI: Proveedores saldo inicial 

� Prov. SF: Proveedores saldo final 

� Prov. SP: Proveedores saldo promedio  

� PPRA: Plazo promedio realización del Activo corriente 

� PPEP: Plazo promedio exigibilidad del Pasivo corriente 

� LCT e/ LN: Liquidez corriente sobre liquidez necesaria 
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Resumen  
 

Se realizó un análisis de estados contables de una Sociedad Anónima enfocada en el 

área comercial, especialmente en la venta de insumos agroquímicos.  

A través de una visión sistemática se pretende estudiar los estados contables de la 

misma para tomar decisiones en cuanto a su futuro próximo. 

Serán aplicadas técnicas de gestión empresarial para poder interpretar  la información  

y aconsejar a la misma de acuerdo a su objetivo planteado, desglosando así, datos 

económicos y financieros, los mas cercanos a realidad posible.  

Resultó apropiado dicho examen y como producto final se concluyó con que AGRO 

 L-M no esta en su mejor momento. Posee indicadores que muestran un gran futuro 

por delante y la posibilidad de expansión hacia otros mercados; aunque por otro lado 

se observan problemas de endeudamiento mayormente. 

Es por ello que se aconsejará a la misma para que, utilizando su gran capital de 

trabajo pueda obtener mejores resultados económicos y así, triunfar en el mercado.  
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Palabras clave   
 

� Contabilidad: es una ciencia o una técnica que tiene el objetivo de brindar 

información de utilidad para la toma de decisiones económicas. Se encarga de 

estudiar el patrimonio y traduce sus resultados en los llamados estados contables 

o financieros, que resumen situaciones económicas. 

� Sistema de información contable: puede definirse técnicamente como un 

conjunto de componentes interrelacionados que permiten capturar, procesar, 

almacenar y distribuir la información para apoyar la tomad e deciosones y el 

control en una institución.  

� Informes contables: los datos procesados por la teneduría de libros se 

reordenan, analizan y sintetizan a través de estos; siempre teniendo en cuenta 

quienes van a ser los usuarios de la información.  

� Marco conceptual: representa para la contabilidad un instrumento que permite 

definiciones de premisas para el desarrollo lógico de las Normas Contables. 

� Mercado Agropecuario: es el ámbito donde se encuentran los oferentes y 

demandantes. En este caso hace referencia a compradores y vendedores cuya 

principal función es la explotación de los recursos naturales con la finalidad de 

ofrecerlos al público consumidor     

� Productos Agroquímicos: productos químicos o biológicos utilizados para 

prevenir controlar o destruir plagas, la definición también incluye otras sustancias 

como atrayentes, repelentes, reguladores fisiológicos, defoliantes etc. Se 

denominan también  agroquímicos productos fitosanitarios y en el lenguaje común 

del agricultor “venenos” o “remedios” erróneamente se les denomina también 

pesticidas.  
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� Red de distribuidores: Conjunto de profesionales de la cadena de 

comercialización cuya actividad no afecte a las características de seguridad de los 

productos. 

� Análisis financiero: es una técnica o herramienta que, mediante el empleo de 

métodos de estudio, permite entender y comprender el comportamiento del 

pasado financiero de una entidad y conocer su capacidad de financiamiento e 

inversión propia. 

� Costo de oportunidad: es un concepto económico que permite designar el valor 

de la mejor opción no realizada o el costo de la inversión de los recursos 

disponibles a costa de las inversiones alternativas disponibles. Podría decirse que 

el costo de oportunidad está vinculado a aquello a lo que un agente económico 

renuncia cuando toma una decisión. 

� Ratio o Índice: es la relación entre dos números y proveen información que 

permite tomar decisiones acertadas a quienes estén interesados en la empresa.  

� Capital Corriente o de Trabajo: es la capacidad de una empresa para 

desarrollar sus actividades de manera normal en el corto plazo. Puede calcularse 

como el excedente de los activos sobre los pasivos de corto plazo. 

� Liquidez: es la disposición inmediata de fondos financieros y monetarios para 

hacer frente a todo tipo de compromisos. 

� Ciclo Operativo: es el tiempo promedio que transcurre entre que se compran 

las materias primas, éstas se transforman en productos terminados y se ha 

recibido efectivo por su venta. 

� Rotación de mercaderías: Número de veces que, en promedio, una  

mercancía almacenada se reemplaza durante un período específico.   

� Costos de almacenamiento: Los costos de almacenamiento, de mantenimiento 

o de posesión del Stock, incluyen todos los costos directamente relacionados con 

la titularidad de los inventarios como costos Financieros de las existencias, gastos 
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del Almacén, seguros, deterioros, perdidas y degradación de mercancía, entre 

otros.  

� Políticas de financiación: estas políticas implican una elección entre el riesgo y 

el rendimiento esperado según el objetivo de la empresa y las decisiones que 

tomen sus directivos financieros.  

� Efecto palanca o Ventaja financiera: muestra si en endeudamiento tomado por 

la empresa ha sido conveniente o no en términos de la rentabilidad sobre el 

Patrimonio neto obtenido. 

� Rentabilidad de la empresa o del Patrimonio Neto: mide la habilidad de la 

empresa en obtener utilidades razonables para el capital invertido por los 

accionistas. 

� Rentabilidad económica o del Activo: mide la capacidad de la empresa de 

conseguir utilidades respecto del volumen total de activos invertidos (capital propio 

y ajeno).  

� Políticas de inversión: es el conjunto de criterios, lineamientos y directrices que 

regulan el monto, destino y ritmo del ejercicio de los recursos destinados a la 

adquisición de bienes muebles e inmuebles, entre otros, que de alguna forma 

contribuyan a acrecentar el patrimonio empresarial. 

� Margen de utilidad sobre ventas: significa el porcentaje de utilidad neta en cada 

peso de venta logrado. 

� Utilidad neta: se calcula como la diferencia entre el ingreso realizado en un 

periodo y los gastos que se asocian directamente con ese ingreso o que, por 

alguna otra razón, se deben reconocer como incurridos dentro del periodo. 

� Análisis vertical: son efectivos para conocer las proporciones de los diferentes 

conceptos que conforman los estados financieros con relación al “todo”. 

� Análisis horizontal: permiten el análisis comparativo de los estados financieros. 
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Introducción  
 

El trabajo que se presenta a continuación se encuentra dividido en seis partes:  

 

Capítulo I: Presentación de la empresa.  

 

En este capítulo principalmente se brinda información sobre la empresa en su 

totalidad en distintos aspectos, sobre la cual realizamos el análisis de los Estados 

Contables; puntualizando su formación, su actividad, zona geográfica, etc.  

 

Capítulo II: Análisis de los Estados Contables  

 

Se realiza una percepción  preliminar sobre el objetivo de dicho análisis, los distintos 

procedimientos que realizaremos y técnicas aplicables, las limitaciones que posee, los 

destinatarios de dicho análisis.  

 

Capítulo III: Análisis de la situación financiera d e corto plazo.  

 

En esta unidad se busca conocer cuál es la situación en la que se encuentra la 

empresa para hacer frente a todas aquellas obligaciones que sean exigibles dentro 

del año. Para ello se utilizan las diferentes técnicas y se aplican una serie de 

indicadores que determinarán dicha situación.  

Teniendo en claro que para lograr un óptimo análisis e interpretación de la situación 

financiera de una entidad, se debe poseer la mayor información posible, es decir, no 

basta solamente con la obtención de los estados financieros principales(Balance 

General y Estado de Resultado), sino, que debe consultarse los diferentes informes y 

documentos anexos a los mismos, debido a que los estados financieros son tan solo 

una herramienta para que los usuarios externos, principalmente los acreedores 

puedan tomar decisiones. De hecho los estados financieros deben poseer la 
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información que ayuda al usuario a evaluar, valorar, predecir o confirmar el 

rendimiento de una inversión y el nivel percibido de riesgo implícito. 

 

Capítulo IV: Análisis de la situación financiera de  largo plazo.  

 

En este capítulo, al igual que en el anterior, se quiere conocer la situación de la 

empresa para afrontar sus diferentes obligaciones, solo que esta unidad se centra en 

el largo plazo, es decir aquellas obligaciones que serán exigidas luego de transcurrido 

un año. 

A efectos prácticos, el objetivo es estudiar la composición y la calidad del activo y del 

pasivo, su peso relativo y la evolución temporal de las distintas partidas y masas 

patrimoniales. En este estudio, el análisis de diversos ratios o indicadores nos 

proporcionará una visión sobre la solvencia alcanzada por la entidad. 

 

Capítulo V: Análisis de la situación económica.  

 

Se utilizan los diferentes procedimientos que otorga el marco teórico para conocer la 

capacidad que tiene la empresa para generar resultados. Principalmente se evalúa la 

rentabilidad que posee el ente. 

 

Capítulo VI: Aplicación de instrumentos de gestión empresarial  

 

En esta capitulo lograremos fortalecer la capacidad de gestión a través de una visión 

integral de la organización de la empresa, identificando aspectos fundamentales sobre 

los cuales deben intervenir en forma eficaz y eficiente. Para ello los participantes 

conocerán, analizarán y aplicarán conceptos y herramientas que les permitan 

desarrollar y mejorar sus habilidades en el manejo de la empresa. 
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                                    PRESENTACIÓN DE LA EMPRESA 
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DESCRIPCIÓN DE LA EMPRESA  
 

AGRO-LM S.A. es una empresa dedicada a la comercialización de productos para el 

agro, tiene como principal característica la cotización de sus acciones en bolsa.  

La misma reúne una amplia oferta de productos, con un equipo humano 

compenetrando y comprometido con las necesidades del medio agropecuario. 

Conocimiento, experiencia, capacidad logística y administrativa para asistir a los 

clientes son el principal activo de la misma. 

La aptitud de sus ingenieros agrónomos en todos los puntos de nuestro país apoyada 

por una extensa red de distribuidores es el más sólido apoyo en el crecimiento 

logrado. 

La empresa tiene su casa central ubicada en la provincia de Buenos Aires, además 

cuenta con una importante red de distribuidores para hacer llegar los productos a los 

lugares necesarios; incluye las áreas de noreste y noroeste argentino, la provincias 

Córdoba, Formosa, Entre Ríos, Santa Fe, Buenos Aires y La Pampa.  

 

AGRO-LM S.A. en acción:  
 

Objetivos:  

� Estar dentro de las principales empresas dedicadas a la distribución nacional 

de agroquímicos. 

� Ser una empresa dedicada a la comercialización de productos relacionados al 

agro, participando en forma activa e innovadora en la economía del país  

 

Valores:   

Para alcanzar los objetivos, la S.A. se propuso consolidar y afianzar los siguientes 

valores: 

� Mantener un compacto equipo de ventas especializado, con amplio 

conocimiento del mercado. 
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� Mantener la seriedad y la ética comercial como pilares esenciales.  

� Manejar productos de alta calidad y reconocidos en el mercado. 

� Respetar y cuidar la red de distribuidores logrando una integración e 

identificación con la empresa. 

 

Logros:   

AGRO-LM S.A. también se propuso objetivos y metas sobre lo que planifica y trabaja 

continuamente. Así es como este año ha logrado los siguientes puntos: 

 

� Duplicar la participación en el mercado  

� Realizar alianzas con otras empresas de primera línea para ampliar la oferta de 

productos. 

� Importar aquellos principios activos estratégicos para el crecimiento de la 

empresa. 

� Mantener un equipo de ventas incentivado y compenetrado con los objetivos 

fijados. 

� Consolidar una red de distribuidores con alta respuesta y una creciente 

identificación. 

� Afianzar una estructura ágil en la parte operativa y en la toma de decisiones, 

pilares indispensables en un mercado tan dinámico y competitivo. 

 

Sus productos:  
 

La empresa se decida a la comercialización de productos agroquímicos. Entre ellos se 

destacan: 

• Herbicidas: un herbicida es un producto fitosanitario utilizado para eliminar 

plantas indeseadas que afectan al cultivo. Algunos actúan interfiriendo con el 

crecimiento de las malas hierbas y se basan frecuentemente en 

las hormonas de las plantas. 
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• Insecticidas: Un insecticida es un compuesto químico utilizado para 

matar insectos, mediante la inhibición de enzimas vitales. Es un tipo de biocida. 

Los insecticidas tienen importancia para el control de plagas de insectos en la 

apicultura o para eliminar todos aquellos que afectan la salud humana y animal. 

 

• Curasemillas: es un fungicida floable de acción sistémica y de contacto para el 

tratamiento de semillas destinadas a la siembra; protege a las semillas por 

fuera y por dentro contra hongos del suelo y de la semilla, aumentando el 

porcentaje de germinación y consecuentemente, el rendimiento del cultivo. 

  

• Funguicidas: Los fungicidas son sustancias tóxicas que se emplean para 

impedir el crecimiento o para matar los hongos y mohos perjudiciales para las 

plantas, los animales o el hombre.  

La mayoría de los fungicidas de uso agrícola se fumigan o espolvorean sobre 

las semillas, hojas o frutas para impedir la propagación de la roya, el tizón, 

los mohos, o el mildiu (enfermedades de las plantas). 

Tres enfermedades graves causadas por hongos que hoy pueden ser 

combatidas por medio de fungicidas son la roya del trigo, el tizón del maíz, y 

la enfermedad de la patata.  

 

• Coadyuvantes: los coadyuvantes o aditivos se agregan con el fin de aumentar 

la efectividad de los productos herbicidas, insecticidas, funguicidas, entre otros. 
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Estructura organizacional:  
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ANÁLISIS DE LOS ESTADOS CONTABLES  
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INTRODUCCIÓN 
 

En este capítulo se analizará la utilidad de la información contable para la toma de 

decisiones, las cualidades y restricciones de la misma. Además se estudiará el 

significado de un sistema de información contable, su marco conceptual, los distintos 

informes contables y sus respectivos usuarios; los objetivos de dichos estados, las 

exigencias en la exposición y los criterios básicos de valuación según lo establecen 

las Resoluciones Técnicas vigentes de la Federación Argentina de Consejos 

Profesionales de Ciencias Económicas, para poder realizar un análisis de los 

diferentes beneficios que brindan los informes contables. 

Por último, se ahondará y se explicará detalladamente el tema de análisis de los 

estados contables, ya que es la base de nuestra investigación.  

 

Contabilidad  
 

“La Contabilidad es una disciplina técnica que a partir del procesamiento de datos, 

sobre la composición y evolución del patrimonio de un ente, los bienes de propiedad 

de terceros en su poder y ciertas contingencias, produce información para la toma de 

decisiones de administradores y terceros interesados, y para la vigilancia sobre los 

recursos y obligaciones del ente.” 1 

La Contabilidad, es parte integrante del sistema de información de un ente que 

permite obtener información sobre la composición y evolución del patrimonio de dicho 

ente. Debe permitir tomas decisiones y controlar los recursos. 

 

 

                                                
1 Definición según Fowler Newton, Enrique; Contabilidad Básica Editorial La Ley 2003. 
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Sistema de información contable   
 

El sistema de información contable permite a quienes tomen decisiones y a terceros 

ajenos al ente, obtener información útil sobre el patrimonio del mismo y su evolución a 

lo largo de la vida. Esta técnica así denominada tradicionalmente “Contabilidad”.  

 

 

 

 

 

Cualidades o requisitos de la información contable 

Resulta indispensable analizar qué requisitos debe satisfacer la información contable. 

¿Qué utilidad brindan los requisitos de la información contable? 

Las cualidades deberían ser: 

• Permitir un diseño lógico de normas contables sobre bases deductivas; 

• Permitir resolver cuestiones de información contable cuando no existan normas 

específicas. 

 

En la doctrina argentina e internacionales, están contenidos en distintos 

pronunciamientos, los cuales son: 

 

a) Replanteo de la técnica contable: se pronuncia en orden a las características 

de la información al momento actual, destacando lo siguiente: 

• Dinámica de la información y comunicación 

• Diversificación de la información  

• Actualización de la información 

• Especialización de la información  

 

Sistema de  

Información   

Sistema d e 
información contable 

(contabilidad ) 
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• Elemento imprescindible para la toma de decisiones  

      

Es importante también destacar las características de la información: 

• Relevancia 

• Objetividad 

• Oportunidad 

• Precisión 

• Integridad 

• Claridad 

• Suficiente 

• Prudencia 

• Normalización 

• Sistematización 

• Verificabilidad 

• Certidumbre 

• Confiabilidad  

• Practicabilidad 

• Convertibilidad 

• Productividad 

 

b) Resolución Técnica 10, FAPCE 

 

La norma enuncia una serie de cualidades, cuyo cumplimiento es conveniente 

para satisfacer de una forma equilibrada y razonable los objetivos de la 

información que brindan los estados contables. 

Se agrupan de la siguiente forma: 

• Verdadera: las cualidades a satisfacer para cumplir este requisito por la 

información son: veraz, objetiva, actual, certidumbre, esencial, verificable, 

precisa, confiable. 

• Consideración a su rendimiento: las cualidades a cumplimentar por la 

información son: útil y productiva. 
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• La que corresponde: las cualidades a cumplir  son: pertinente, integra, 

significativa, suficiente e irreemplazable.  

• Viable: las características  a satisfacer son las siguientes: accesible, practica, 

normalizada, comparable, convertible, oportuna, celeridad y clara. 

• Organizada: los requisitos por la información son: sistematizada y racional.  

 

c) Resolución Técnica 16, FAPCE 

La norma contable cuando se refiere a los requisitos, destaca que para 

cumplir con su finalidad, la información contenida en los estados contables 

debe reunir los requisitos enunciados, los que deben ser “considerados en 

su conjunto y buscando un equilibrio entre ellos, mediante la aplicación del 

criterio profesional”. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                Atributos        

 

- Pertinencia (atingencia)  

- Confiabilidad (credibilidad) 

• Aproximación a la realidad: 

� Esencialidad (sustancia 
sobre forma) 

� Neutralidad (objetividad 
o ausencia de sesgos) 

� Integridad  

•  Verificabilidad  

- Sistemacidad  

- Comparabilidad 

- Claridad (comprensibilidad) 

Restricciones que condicionan el 
logro de los requisitos 

 

•  Oportunidad 

•  Equilibrio entre costos y 

beneficios  
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d) Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) 

Las NIC establecen cuatro características principales de índole cualitativa, ellas 

son:  

• Comprensibilidad 

• Relevancia 

• Confiabilidad 

• Comparabilidad 

 

Marco  Conceptual  
 

Representa para la contabilidad un instrumento  que permite  definiciones de 

premisas para el desarrollo lógico de las Normas Contables. La función básica de un 

Marco Conceptual es la de fijar una serie de conceptos  básicos, que una vez 

adoptados y mientras no se modifiquen, funcionan como premisas a ser respetadas 

cuando se emiten normas contables. Se espera que éste, sirva de consulta para la 

comprensión de los Estados Contables y de las Normas Contables para quienes no 

son especialistas y  permita resolver cuestiones no previstas en las Normas 

Contables. 

El Marco Conceptual es un instrumento de la Teoría Normativa de regulación contable 

que tiende a establecer el derecho contable. 

El contenido de un Marco Conceptual comprende cuestiones sobre: 

• El objetivo de los Estados Contables 

• Los requisitos de la información contable 

• Los elementos de los estados contables 

• El modelo contable 
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Informes Contables  
 

Los datos procesados en la teneduría de libros deben ser reordenados, analizados y 

sintetizados a través de los informes contables. 

Estos informes contables se elaboran teniendo en cuenta los destinatarios, estos 

pueden ser: 

• Uso Interno 

• Uso Externo (terceros) 

Los de Uso Interno también llamados informes de gestión son los requeridos por sus  

órganos de administración (directorio, gerencia general, gerencias departamentales, 

etc).  

 

Usuarios de la Información Contable  
 

La necesidad de los usuarios de la información  contable es esencial para establecer 

el contenido y forma de los  estados contables. 

Se fija un listado de interesados en la información contable que pueden ser de 

distintos órdenes: 

a) el  Estado, en cuanto que es recaudador de tributos 

b) los propietarios, interesados en la rentabilidad de la empresa 

c) las entidades financieras, con la finalidad de otorgar créditos 

d) la Bolsa de Comercio, para el caso de que la empresa cotice en bolsa 

e) directores, gerentes generales, gerentes departamentales, para evaluar 

la gestión de la empresa. 

f) Asesores y analistas financiero, para informar a futuros inversores. 
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Si  analizamos la RT 16 establece quienes son los interesados en los Estados 

Contables: 

• INVERSORES: actuales y futuros para reconocer los riesgos sobre la inversión 

a fin de tomar decisiones sobre las  participaciones. 

• EMPLEADOS: para evaluar la estabilidad y rentabilidad del ente, así como la 

capacidad para afrontar sus obligaciones                                                                                

laborales y provisionales. 

• ACREEDORES: actuales y futuros para evaluar el cumplimiento de las 

obligaciones 

• CLIENTES: para evaluar su estabilidad y rentabilidad 

• ESTADO: para los tributos, política social y fiscal 

 

La RT 16 define a los tipos de Usuarios Tipos: (imposibilidad de satisfacer  a todos los 

usuarios) 

• Inversores y acreedores 

• Adicionalmente: entidades sin fines de lucro y entidades gubernamentales 

Las Normas Internacionales de contabilidad (NIC) cuando establecen el marco 

conceptual de los estados financieros, hacen un detalle de los Usuarios y sus 

necesidades de información: 

a) inversionistas 

b) empleados 

c) prestamistas 

d) proveedores y otros acreedores comerciales 
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e) clientes 

f) Gobierno y Agencias Gubernamentales 

g) Publico 

 

Elementos de la Información contable  
 

Los informes contables deben brindar información a un momento determinado 

referente a: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

a)   Situación patrimonial Activos 
Pasivos 

Patrimonio 

b)   Evolución patrimonial  
 

Aporte de los propietarios 
Retiro de los propietarios 

Resultados acumulados 

c)   Evolución resultados Ingresos 
Egresos 

Ganancias 

d)   Evolución financiera  
 

Orígenes 

Aplicaciones 
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a) Situación patrimonial 

Activo: según la RT 16 en ente tienen un activo cuando, debido a un hecho ya 

ocurrido, controla los beneficios económicos que produce un bien (material o 

inmaterial con valor de cambio para o de uso para el ente). 

Un bien tiene valor de cambio cuando existe la posibilidad de: 

• canjearlo por efectivo o por otro activo; 

• utilizarlo para cancelar una obligación; o 

• distribuirlo a los propietarios del ente. 

 Un bien tiene valor de uso cuando el ente puede emplearlo en alguna actividad 

productora de ingresos. 

Pasivo: un ente tiene un pasivo cuando: 

• debido a un hecho ya ocurrido esta obligado a entregar activos o a 

prestar servicios a otra persona, o es altamente probable que ello ocurra; 

• la cancelación de la obligación es ineludible o altamente probable; o 

debiera efectuarse en una fecha determinada o determinable o debido a la 

ocurrencia de cierto hecho o a requerimiento del acreedor.  

Patrimonio neto: el patrimonio neto del ente resulta del aporte de sus 

propietarios o asociados y de la acumulación de resultados. 

Patrimonio neto = Activo - Pasivo 2 

 

 

 

 
                                                
2 Extraído de la RT 16 Separatas de Legislación, ERREPAR edición 2008. 
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b) Evolución patrimonial 

A lo largo de un periodo, el patrimonio neto de un ente puede sufrir variaciones 

cuantitativas o cualitativas, y que surgen como consecuencia de: 

• Transacciones con los propietarios (aportes o retiros),  

• El resultado del periodo. 

 

c) Evolución de resultados 

El resultado de un periodo es la consecuencia de la interacción de  flujos de 

ingresos, gastos, ganancias y pérdidas. 

Según la RT 16 son ingresos  los aumentos del patrimonio neto originados en la 

producción o venta de bienes, en la prestación de servicios o en otros hechos que 

hacen a las actividades principales del ente. 

Son gastos  las disminuciones del patrimonio neto relacionadas con los ingresos.  

Son ganancias  los aumentos del patrimonio neto que se originan en operaciones 

secundarias o accesorias. 

Son pérdidas  las disminuciones del patrimonio neto que se originan en 

actividades secundarias o accesorias. 

Mientras que los ingresos tienen gastos, las ganancias no los tienen (pero pueden 

tener impuestos que las graven), las pérdidas no están acompañadas por 

ingresos. 3 

 

 

                                                
3 Extraído de la RT 16 Separatas de Legislación, ERREPAR edición 2008. 
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d) Evolución financiera 

La información referida a la evolución financiera del ente muestra en el periodo en 

el que se realiza la medición de dónde obtuvo los fondos en qué los aplicó. Para 

ello, es importante establecer qué son los orígenes, es decir, los recursos 

financieros que están formados por el cobro a clientes por ejemplo, y qué son las 

aplicaciones que están formadas por el pago a proveedores, entre otras.  

 

Limitaciones de los Estados Contables  

El análisis contable proporciona elementos de juicio que pueden ser de suma 

importancia al momento de analizar la situación financiera de una empresa, tales 

como los cocientes, las comparaciones y los porcentajes. 

Cuando se habla de situación económica hace referencia a la eficiencia de la 

empresa para producir beneficios, y con respecto a la situación financiera es la 

capacidad que tiene la empresa de pagar sus deudas. 

El balance y el estado de resultados, por si solos no son capaces de reflejar toda la 

complejidad de la situación económica y financiera de la empresa, el hecho de que la 

igualdad planteada en la partida doble del balance, no debe significar que las cifras 

reflejen su verdadero valor. Es por eso que debe existir un plan de cuentas 

organizado y adecuado, información estadística al alcance del analista, una auditoria 

previa que demuestre que el análisis esta cimentado sobre bases correctas. 

Se debe tener en cuenta lo siguiente:  

� La contabilidad no es una disciplina exacta, está sujeta a convenciones 

establecidas por la profesión contable, la legislación y al criterio profesional de quien 

prepara la información, es decir que tiene una parte subjetiva.  

 

� Las normas contables, que son tomadas en cuentas en los estados contables, 

están orientadas a satisfacer al usuario externo.  
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Hay muchas cuestiones importantes para la marcha de las empresas, que no se 

manifiestan en los estados contables, como la capacidad de los administradores, el 

compromiso de su personal y otras relativas al mercado y la marcha de la economía. 

 

Modelos contables  
 

Un modelo contable es un conjunto de normas contables coordinadas que tiene como 

objetivo brindar información útil con el mayor acercamiento posible a la realidad 

económica.  

Variables que intervienen: 

1. Capital a mantener para determinar los resultados del periodo: 

• Físico: determina el mantenimiento de la capacidad productiva. Se 

mide en términos de unidades a producir por cada periodo. 

• Financiero: se mide sobre la base del aporte de los socios 

         2.   Criterios de medición: (valuación) es la forma cuantitativa que se mide el    

patrimonio y las variaciones del mismo en distintos periodos de tiempo.  

• Valuación a Valores Históricos: (Contabilidad Tradicional) los valores 

del patrimonio se expresan por el ingreso al patrimonio o costo de 

adquisición. 

• Valuación a Valores Corrientes: los valores del patrimonio se 

expresan al momento al que se refiere la medición.  

  3.   Unidad de medida:  

• Heterogénea: desentenderse de la inflación o deflación y expresar 

los valores en moneda nominal. Los valores están expresados en moneda 

de distinto poder adquisitivo.  
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• Homogénea: ajustar en forma integral la información de los Estados 

Contables a fin de expresar en moneda constante el patrimonio y sus 

variaciones.  

 

Las normas vigentes en nuestro país, surgen de la RT 16 de la FAPCE establecen: 

1. Capital a mantener: financiero 

2. Criterio de medición: valores corrientes para los bienes comercializables y valores 

históricos para los no comercializables. 

3. Unidad de medida: homogénea. 

 

Análisis de  Estados Contables  
 

Este análisis es una herramienta contable que busca determinar la situación 

económico-financiera de un ente por medio del proceso de la información contenida 

en los estados contables emitidos por dicha unidad.  

También se puede afirmar que es  la descomposición de un todo en partes, para 

conocer cada uno de los elementos que lo integran y así poder estudiar los efectos 

que cada uno realiza.  

El objetivo es determinar una serie de indicadores de rentabilidad, solvencia, liquidez, 

endeudamiento, entre otros; y por medio de estos parámetros poder tomar diferentes 

decisiones financieras, tales como nuevas inversiones, fusiones, obtención de 

créditos, entre otras. 

El análisis de estados financieros es el proceso crítico dirigido a evaluar la posición 

financiera, presente y pasada, y los resultados de las operaciones de una empresa, 

con el objetivo primario de establecer las mejores estimaciones y predicciones 

posibles sobre las condiciones y resultados futuros.  

El análisis de estados financieros descansa en 2 bases principales de conocimiento:  
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• El conocimiento profundo del modelo contable y; 

• El dominio de las herramientas de análisis financiero que permiten identificar y 

analizar las diferentes  relaciones 

 

La importancia del análisis de estados financieros radica en que facilita la toma de 

decisiones a los inversionistas o terceros que estén interesados en la situación 

económica y financiera de la empresa. 

 

Interpretación  
 

 Es la transformación de la información de los estados financieros a una forma que 

permita utilizarla para conocer la situación financiera y económica de una empresa 

para facilitar la toma de decisiones. En otras palabras, la tarea del analista consiste en 

transformar datos contables en información útil para la toma de decisiones. 

Una vez interpretada la información, acorde al objetivo planteado, se debe decodificar 

o “traducir” la misma en el lenguaje del usuario. 

Saber relacionar adecuadamente los valores obtenidos del análisis resulta 

fundamental. Por lo cual el analista, además de la formación contable adecuada, debe 

poseer una buena formación sobre los negocios.  

 

Proceso de análisis de Estados Contables  
 

El proceso de análisis consiste en la aplicación de un conjunto de técnicas e 

instrumentos analíticos a los estados financieros para deducir una serie de medidas y 

relaciones que son significativas y útiles para la toma de decisiones.  

Para ello se emplean una serie de técnicas, las cuales comprende la comparación, el 

análisis estructural, empleo de números índice, el análisis mediante gráficos y la 

aplicación de ratios. 
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La función esencial del análisis de los estados financieros, es convertir los datos en 

información útil, razón por la que el análisis de los estados financieros debe ser 

básicamente decisional. De acuerdo con esta perspectiva, a lo largo del desarrollo de 

un análisis financiero, los objetivos perseguidos deben traducirse en una serie de 

preguntas concretas que deberán encontrar una respuesta adecuada. 

Las preguntas que se deberán hacer tanto los acreedores como los inversionistas 

son:  

1. ¿Cuál es la capacidad de pago de la empresa para afrontar sus compromisos? 

2. ¿La liquidez del ente es suficiente para hacer frente a su ciclo operativo y así no 

generar estrechez financiera? 

3. ¿La rentabilidad del ente es acorde al costo de oportunidad que tiene los 

accionistas? 

Una vez que los usuarios interesados respondan estos interrogantes, utilizando los 

estados contables y su correspondiente análisis como herramienta fundamental, 

podrán tomar la decisión correcta. 

Fuentes de información:  

Las fuentes de información a las que debe recurrir un analista pueden ser:  

• Estados contables: se debe trabajar con los estados históricos, también con 

los proyectados, y no solamente con aquellos que se refieren al fin de ejercicio. 

Estos estados son esenciales para la realización del análisis fundamental (en 

especial para calcular muchas de las relaciones financieras) y en el caso del 

estado de flujo de efectivo es de gran importancia debido a que sirve para 

evaluar la posición del efectivo- liquidez de una empresa.  

Los estados financieros básicos son elaborados teniendo en cuenta los 

principios generalmente aceptados de la contabilidad. Estos principios junto al 

Nomenclador de Cuentas Nacionales tienen la función de preservar la 
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coherencia metodológica del trabajo contable y garantizar el control interno en 

todas las operaciones que se realizan. 

• Otros informes contables de uso interno: es necesario ahondar en otros 

informes que no son de publicación, como los que muestran la naturaleza y 

clasificación de los costos. 

• Contabilidad: a veces hay q recurrir al detalle de la información, mas allá del 

resumen que surge de los estados. Por ejemplo cuando sea indispensable 

conocer la composición de los deudores. 

• Datos extracontables: si bien el analista es un experto en contabilidad, no 

puede ignorar información útil que está en el resto del sistema de información y 

no el contable; por ejemplo conocer el dato de las unidades vendidas brindara 

la información adecuada para saber si la variación se debió a modificaciones 

en los precios o a las cantidades vendidas. 

• Información prospectiva: además de los estados proyectados 

anteriormente, deben considerarse los presupuestos parciales como el flujo de 

fondos proyectado, el presupuesto de ventas, entre otros. 

• Información del contexto: la empresa forma parte de un sistema abierto, y 

considerar el entorno, ampliara las explicaciones sobre las causas de una 

situación determinada y las implicancias que el mismo tendrá en el desarrollo-

económico futuro.. 

 

Instrumental de análisis  

De acuerdo al objetivo determinado y a la profundización necesaria, se aplicara el 

instrumental correspondiente. 

1) Comparación de datos absolutos: si bien, para la realización de la tarea de 

análisis se trabaja en términos relativos (porcentajes, cocientes, entre otros) en 

una destacada proporción, no debe perderse de vista la comparación de 

valores absolutos.  
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Aunque la variación relativa parece un asunto importante, en valores absolutos 

la cuestión es insignificante. 

2) Análisis de variaciones: se debe buscar la causa de tales variaciones al 

comparar las mismas de un periodo respecto a otro.  

3) Ratios, índices o razones: los ratios establecen una relación entre dos valores. 

Resulta de una división en la cual el numerador y denominador deben ser:  

• Datos absolutos expresados en la misma unidad de medida, o 

• Datos relativos obtenidos mediante procedimientos similares. 

4) Comparación entre ratios: la comparación entre los ratios obtenidos, en un 

mismo ente para distintos periodos, siempre y cuando resulten comparables, 

brinda una visión mejorada del índice.  

5) Análisis horizontal: consiste en transformar a valores relativos una serie de 

números de distintos periodos para evaluar la tendencia. Esto  lleva a analizar 

la evolución de cada elemento, para lo cual se toma como base el primer año 

objeto de análisis. Es decir que mide los cambios de los elementos durante los 

ejercicios. Los porcentajes sirven al propósito de enfocar la atención sobre los 

cambios que han ocurrido, los más importantes serán luego investigados e 

interpretados a la luz de los hechos económicos.  

6) Análisis vertical: este estudio consiste en transformar a valores relativos una 

serie de importes correspondientes a una misma etapa, tomando uno de ellos 

como valor base. Estos porcentajes no son un fin en sí mismo sino que sirven 

como indicadores que requieren interpretación. 

7) Análisis de correlación y regresión: cuando se trata de series prolongadas de 

tiempo, a veces resulta interesante advertir el grado de fuerza de la asociación 

entre dos variables una dependiente y otra independiente. 

Para el desarrollo del análisis de Agro L-M S.A. se utilizarán solo los instrumentos: 

ratios, análisis horizontal y análisis vertical ya que son los más importantes y 

eficientes para nuestro objetivo.  
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En este capítulo se estudio al sistema contable, el cual tiene diversa utilidad en 

cualquier empresa, es el sistema que brinda información fundamental para la toma de 

decisión de diversos usuarios. 

Es tarea del contador mostrar la importancia de contar con una adecuada información 

contable y que además sea confiable, preparar dicho informe y realizar el análisis de 

los mismos, dándole al usuario instrumental que permita tomar decisiones correctas.  

Aquí se estudio los aspectos fundamentales de la contabilidad, como ser las 

características que debe tener la información contable, quienes utilizan la información 

y cuáles son los informes que prepara esta técnica. 

En el próximo capítulo se describirá la empresa Agro L-M S.A., haciendo hincapié en 

las principales características de la misma, como así también sus objetivos, 

fortalezas, debilidades, entre otros. 
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CAPITULO  III 

ANÁLISIS DE LA SITUACIÓN FINANCIERA A CORTO PLAZO  
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INTRODUCCION 
 

En este capítulo se analizará el estudio de la situación financiera de corto plazo. Se 

debe recordar que la situación financiera es una sola. El hecho que se la clasifique en 

corto y largo plazo resulta una cuestión de tiempo ya que, en un futuro el largo plazo 

se transformara en corto plazo.  

Este análisis tiene por objeto determinar cuál es la capacidad del ente para hacer 

frente a sus compromisos y obligaciones de corto plazo, es decir un periodo de tiempo 

que comprende hasta un año. 

Es tan importante conocer esta situación ya que ayuda a contar con un adecuado flujo 

de fondos para las empresas.  

Si no se tuvieran los fondos necesarios en el momento oportuno sobrevendrían 

diversos trastornos como: 

� Desaprovechar oportunidades de negocios  

� Dificultades para hacer frente a las obligaciones 

� Cesación de pagos 

Además, un exceso de recursos para hacer frente a las obligaciones de corto plazo 

genera un costo de oportunidad.  

Se deduce así, que tanto la falta como el exceso de capital corriente generan 

problemas a la empresa. Para esto la misma, debe contar con los instrumentos 

financieros adecuados para poder administrar correctamente el capital de trabajo.  

Para una mejor comprensión del lector se expondrá todo el teórico como primera 

medida y posteriormente se realizará la aplicación práctica del mismo, pudiendo así 

obtener una visión integral de la situación financiera de corto plazo de la empresa. 
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Análisis de la Liquidez  
 

Dentro de la situación financiera de corto plazo se debe visualizar si existe capital de 

trabajo compatible con el ciclo operativo normal de la empresa. 

Cuando se hace referencia al capital de trabajo, se puede hablar tanto en montos 

absolutos como relativos; en el primer caso recibe el nombre de capital de trabajo o 

capital circulante, mientras que en el segundo, se hace referencia a la liquidez. 

Cuando se comienza el análisis de la situación financiera de corto plazo se analizan 

los grandes componentes de este capital circulante, es decir el Activo corriente y el 

Pasivo Corriente.   

Cuando se realiza un análisis de los valores absolutos se conoce como estudio del 

monto, mientras al analizar los valores relativos se habla de liquidez. 

Liquidez:  
 

El concepto de liquidez generalmente se asocia con un estado en el cual a la empresa 

no le faltan fondos por lo tanto, cuenta con una adecuada fluidez en la disponibilidad 

de dinero para afrontar sus compromisos.  

Algunos autores la denominan solvencia  (en el corto plazo), porque mide la 

capacidad del ente para afrontar sus obligaciones. 

Liquidez: cualidad del activo de un banco que puede fácilmente transformarse en 

dinero efectivo; relación entre el conjunto de dinero en caja y de bienes fácilmente 

convertibles en dinero, y el total del activo, de un banco u otra entidad. 4 

 

 

                                                
4 Definición extraída de la Real Academia Española  
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Índice de Liquidez Corriente: Activo Corriente  
         Pasivo Corriente  

De ambas acepciones surge que la liquidez, es la condición de un activo para 

transformarse rápidamente en efectivo, sin pérdida importante de su valor.  

Clasificación: 
 

� Liquidez Corriente: es una de las herramientas más importantes, y por lo tanto 

una de las más utilizadas para determinar la posición del capital corriente. 

Indica la capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos de 

corto plazo.  

Los elementos que vincula este índice están compuestos por Activos 

corrientes, que son aquellos recursos disponibles o que lo estarán en el futuro 

para cancelar obligaciones en el lapso de un año. Y por Pasivos corrientes, que 

son los compromisos exigibles dentro del próximo año. 

El resultado que proporciona este índice muestra que por cada peso que se 

adeuda en el corto plazo, cuantos pesos se cuentan para hacer frente a dichas 

obligaciones. 

 

 

 

                                           

 

 

 

 

 

    

 

 

Coeficiente 
posible 

< 1 
El  A cte. es 

insuficiente para 
cubrir el  P cte. 

= 1 
El  A cte. cubre 

exactamente el  P 
cte. 

> 1 
El  A cte. cubre 
todo el  P cte. 
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Índice de Liquidez Ácida: Activo cte. – Bienes de C ambio  
                     Pasivo cte. 

 

� Liquidez Ácida: este índice determina qué capacidad de pago tiene la empresa 

en el corto plazo con los recursos más rápidamente convertibles en dinero, es 

decir que para calcularlo se detraen los bienes de cambio al Activo Corriente, 

los bienes menos líquidos del rubro.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Coeficiente 
optimo 

= ó > 1 
Es satisfactorio ya que puede hacer 
frente a las obligaciones de corto plazo 
con los activos más líquidos. 
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Ciclo Operativo:  

El ciclo operativo viene dado por todo el conjunto de actividades realizadas por la 

empresa analizando aquí a la liquidez desde un enfoque dinámico teniendo en cuenta 

y estudiando que, en la administración de empresas es importante analizar su ciclo 

operativo.   

Se trata de establecer el control para el manejo de la entrada y salida del  dinero. Así 

se minimiza  la cantidad que debe ser financiada sin quedarse sin dinero en efectivo 

para operar. 

Es el proceso a través del cual el dinero fluye en una empresa. Comprende el tiempo 

promedio que transcurre desde la adquisición de las partidas de inventario hasta su 

realización final en efectivo  a través de la recopilación de las cuentas por cobrar. 

Se puede decir entonces, que es la cantidad de tiempo desde el compromiso de 

efectivo para las compras hasta la cobranza del efectivo resultante de la venta de 

bienes y servicios. 

Este ciclo refleja además el financiamiento  que se necesitará dependiendo del tiempo 

que transcurra desde la compra de los suministros necesarios hasta el cobro de lo 

vendido; cuanto más largo es su ciclo, mayor será el coste de la financiación. 

 

Ciclo Operativo Bruto: 

Denominado como el lapso de tiempo que tarda el proceso compra-producción-

venta-cobranza , se establece a través de las siguientes relaciones: 
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Ciclo Operativo Bruto: Plazo Cobranzas Ventas + Ant ig. Bs de Cambio  
 

 

 

 

 

 

� Mide la espera para qué se produzca el flujo de ingresos.  

 

Plazo de cobranza de ventas: mide en cuanto tiempo se cobran las ventas efectuadas 

por la empresa tanto de contado como a crédito. A partir ello se saca un promedio que 

determina la cantidad de días en que las ventas se transforman en efectivo.  

Fórmula:  

Plazo cobranzas =  periodo x saldo promedio cdtos p or vtas  

       Ventas                        vtas totales +  IVA ventas 

 

Antigüedad bienes de cambio: se pretende determinar cuál es la demora promedio 

desde que dichos bienes ingresan a la empresa hasta que son vendidos.  

Antes de obtener dicha antigüedad se clasificará a la misma según el tipo de 

empresa.  

� Empresa comercial:  

Rotación de mercaderías =         Costo de ventas               

     Saldo promedio mercaderías  

 

La rotación hace referencia a la cantidad de veces que, dentro de un lapso de 

tiempo, se repite un suceso, en este caso en cuantas ocasiones se vende el 

stock de mercaderías.  
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El concepto de rotación brinda una idea de velocidad, en decir, mientras más 

alta es la cifra de ventas en relación a las existencias, mayor es la velocidad de 

rotación.  

Otra forma de expresa el mismo concepto es a través del tiempo (meses/ días) 

que demora en acaecer el suceso.  

  

Antigüedad de mercaderías  =  Periodo x Saldo prom. Mercaderías  

                         Costo de ventas  

 

La antigüedad promedio que la mercadería está en existencia es 

complementaria al concepto de rotación, ya que a mayor rotación menor 

antigüedad y viceversa.  

� Empresa industrial:  

Para obtener las rotaciones y consecuentemente las antigüedades de los 

bienes de cambio, habrá que efectuar el siguiente análisis: 

  

 Antigüedad  productos =  Periodo x Saldo prom. prod uctos terminados  

        Terminados                                   Costo de ventas 

 

Antigüedad  productos   =  Periodo x Saldo prom. pr oductos en proceso  

        En proceso                                   Costo de ventas 

 

Antigüedad  materias  =  Periodo x Saldo promedio m aterias primas  

            Primas                                    Costo de ventas 

 

Es importante conocer la antigüedad de los bienes de cambio ya que es de 

utilidad para la empresa a la hora de manejar sus stocks. En la medida que se 

acelere la rotación de las mismas, mejorará el flujo de fondos.  
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Ciclo Operativo Neto: Ciclo Operativo Bruto - Plazo  Pago Compras  
 

Por otro lado se lo debe considerar para el análisis económico ya que, el stock 

inmovilizado genera altos costos.  

 

Ciclo Operativo Neto 
 

El ciclo Operativo Neto se logra  restándole el plazo de pago de las compras al 

ciclo bruto, se llega a su cálculo de la siguiente manera: 

 

 

 

 

� La brecha que arroja este resultado, se lo debe cubrir con Capital Corriente, 

para que la empresa opere financieramente de la mejor manera posible sin 

trabas. 

El análisis de los Ciclos Operativos es una cuestión muy importante para el manejo 

financiero de la empresa. Cuando se toma una decisión política, por ejemplo, 

aumentar los lapsos de tiempo a los clientes, esto produce una disminución en el flujo 

de fondos. Es así, que si no se cuenta con excedente de capital Corriente, hay que 

recurrir a explorar posibilidades de aumentos de rotación de stock  o llegar a un 

acuerdo de negociar mayores plazos con proveedores, para no caer en una situación 

de iliquidez o estrechez financiera. 

Además de tener la necesidad de conocer cuánto demora en pagarle a los 

proveedores, interesa saber cuánto tiempo se tarda en pagar las compras. 

Entonces, al igual  que se efectuó el planteo del plazo de ventas, el ratio que se debe 

calcular es el siguiente: 
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Liquidez Necesaria:    Plazo Promedio realización A ctivo Corriente  

                                  Plazo Promedio ex igibilidad pasivo Corriente 

 

Plazo Pago Compras =      Periodo x Saldo Promedio Proveedores  

                                             Compra s Totales + IVA compras Crédito              

 

Conocer este indicador con profundidad es importante básicamente por  los 

siguientes motivos: 

� Si se mantiene constante la composición de activos y pasivos corrientes, 

los plazos de realización del activo corriente y de exigibilidad de los 

demás pasivos corrientes, en la medida que este indicador baje o suba, 

se necesita más o menos Capital de Trabajo. 

� Por otra parte, si el plazo que nos indica el ratio es superior al que en 

realidad conceden los proveedores al concretar la operación, se estará 

tomando un tiempo mayor al que resulta acordado. Esto puede implicar 

que quienes tienen la responsabilidad de pagarle a los proveedores, al 

no hacerlo debidamente, están produciendo un daño en la relación que 

se establece entre ambos. 

 

Liquidez Necesaria  
 

Se pretende con este índice, determinar la suficiencia del índice de liquidez corriente. 

Si bien, no se lo puede considerar a este indicador perfecto, permite obtener una 

buena medición de la Razón de Liquidez. 
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Plazo de realización de los Activos Corrientes:  Se debe demostrar  cómo se 

efectúan los cálculos, a fin de conseguir los plazos promedios en que cada uno de los 

rubros del Activo Corriente se convertirá en efectivo. 

Se deben formular las siguientes preguntas, las cuales tienen sus respuestas y 

justificaciones: 

¿Cómo establecer los plazos de realización de cada uno de los rubros del 

Activo?  O ¿en cuántos días promedio se convierten en efectivo dichos rubros? 

� En el caso de Caja y Bancos  el plazo de realización de los mismos es 

obviamente 0 días. 

� Con respecto a los Créditos por Ventas, si la antigüedad de los mismos por 

ejemplo, es 30 días, ¿Cuándo se cobra dicho saldo de los créditos por ventas 

que se expone en los Estados Contables? si la totalidad de las ventas que se 

hubieran realizado el día de presentación de los datos contables considerados, 

según el ejemplo expuesto, se hubiera cobrado a los 30 días. Pero con plena 

seguridad ello ocurre muy pocas veces, ya que habrá ventas a crédito 

realizadas el último día, también habrá del día anterior y así hasta 30 días 

antes de la fecha de presentación. 

 Es decir: 

 

 

1 – 2 - ……… -29 - 30                       1 – 2 - ……… -29 - 30 

 

� Plazo promedio de realización de los bienes de cambio. Si la antigüedad de los 

bienes de cambio es, por ejemplo 40 días y si todas las ventas de los mismos 

se efectúan a crédito, ¿Cuándo se convertirán en efectivo las existencias? Se 
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supone aquí una salida de las existencias de acuerdo a como van ingresando-

primero entrado primero salido-. 

Los bienes de cambio que se han comprado el día de presentación de la 

información contable, supuestamente se venderán dentro de 40 días – de 

acuerdo a la antigüedad promedio del rubro- y se cobrarán 30 días después – 

según la antigüedad promedio de cuentas por cobrar- , quiere decir que esos 

bienes se convertirán en efectivo en 70 días.  

Si se va retrotrayendo, los que ingresaron al patrimonio el día anterior a la 

fecha de cierre, se realizarán en efectivo a los 69 días, los anteriores a este 

último a los 68 días y así sucesivamente. Por lo tanto, a la antigüedad de los 

bienes de cambio habrá que sumarle la antigüedad de los créditos por ventas, 

o sea: 

31 + 32 + 33 +… + 70 =  31 + 70  = 50,5 días 

                40                          2 

Es decir que, los bienes de cambio que están en existencia a la fecha de 

presentación de la información contable, se convertirán en efectivo en 

promedio a los 50,5 días. 

Si no todos los bienes de cambio se venden a crédito, entonces el plazo 

promedio de realización de este rubro, se obtendrá partiendo del plazo 

promedio de cobranza de las ventas. 

� Plazo promedio de la realización de otros Créditos: Para estos plazos no se 

deben considerar relaciones promedios, ya que no existe, se debe investigar la 

fecha precisa en que los mismos se cobraran.  

 

Plazo de realización de los Pasivos Corrientes:  se desarrolla el plazo 

promedio de exigibilidad de los pasivos corrientes, en consecuencia esto hace 

que se llegue a comprender como se determina la liquidez necesaria, pero hay 

que tener en cuenta lo siguiente: 
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� Determinar la fecha promedio de pago de los proveedores, efectuando la 

misma deducción que para el caso de las cuentas por cobrar. 

� Para el caso de otros pasivos, como por ejemplo: préstamos, cargas 

fiscales, etc., abarcan las mismas consideraciones que se utiliza para el 

cálculo de los otros créditos.- 

 

Aplicación Práctica de la Situación Financiera de C orto plazo  
 

Análisis de las Grandes masas del Corto Plazo 
 

 

ACTIVO 

CORRIENTE 

 

 

2008 

 

 

2009 

 

2010 

Caja y Bancos 
 

1567746,56 

 

2882257,96 

 

6620816,37 

Créditos por Ventas  
 

6311247,08 

 

8733035,33 

 

14221764,6 

Otros Créditos 
 

2478462,3 

 

2431186,02 

 

2623427,78 

Bienes de Cambio 
 

7843573,56 

 

7421545,98 

 

6059861,24 

Inversiones 
 

1252025,63 

 

1354510,72 

 

1675461,26 

 

Total 

 

19453055,1 

 

22822536 

 

31201331,2 
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ANALISIS VERTICAL:  

 

ACTIVO 

CORRIENTE 
2008 2009 2010 

Caja y Bancos 
 

8 % 

 

13 % 

 

21 % 

Créditos por 

ventas 

 

32 % 

 

38 % 

 

46 % 

Otros Créditos 13 % 11 % 
8 % 

 

Bienes de Cambio 
 

40 % 

 

33 % 

 

19 % 

Inversiones 
 

6 % 

 

6 % 

 

5 % 

Total 
 

100 % 

 

100 % 

 

100 % 

 

ANALISIS HORIZONTAL:  

ACTIVO 

CORRIENTE 

 

2008 

 

2009 

 

2010 

 

2009 

 

2010 

Caja y Bancos   

100 % 

 

184 % 

 

422 % 

 

100 % 

  

230 % 

Créditos por ventas  

100 % 

 

138 % 

 

225 % 

 

100 % 

 

163 % 

Otros Créditos  

100 % 

 

98 % 

 

106 % 

 

100 % 

 

108 % 

Bienes de Cambio  

100 % 

 

95 % 

 

77 % 

 

100 % 

 

82 % 

Inversiones  

100 % 

 

108 % 

 

134 % 

 

100 % 

 

124 % 

 

Total 

 

100 % 

 

117 % 

 

160 % 

 

100 % 

 

137 % 
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Con respecto al activo corriente se puede observar que durante el año 2008, el rubro 

más importante eran los bienes de cambio, pero durante los año 2009 y 2010, fueron 

los créditos por venta lo que representaron el mayor porcentaje de los activos más 

líquidos de la empresa. 

Con respecto al análisis horizontal se realizó para un mejor entendimiento, 

considerando tanto el año 2008 y posteriormente el 2009 como base, de esta forma 

se pueden ver las variaciones, no solo teniendo en cuenta el incremento con respecto 

al primer año de análisis, sino también con respecto al segundo año. 

Así se observa que durante el año 2009 y 2010 fue el rubro caja y banco fue lo que 

más se aumentó.  

Para visualizar mejor lo dicho anteriormente se muestran los siguientes gráficos 
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En los gráficos anteriores, se puede observar como los créditos por ventas van 

tomando importancia dentro del activo corriente, llegando a representar casi el 50% 

del mismo en el último periodo. 

Para ver la variación entre los distintos periodos se presenta un grafico de barras, el 

cual muestra cada rubro en los distintos periodos, donde se observa la variación 

importante tanto del rubro caja y banco como el rubro crédito por venta. 
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A continuación se realiza el análisis de las deudas de corto plazo: 

 

 

PASIVO CORRIENTE 

 

2008 

 

2009 

 

2010 

Cuentas Por Pagar 
 

127299,70 

 

14088882,1 

 

17567889,2 

Otros Pasivos 
 

111124,05 

 

290456,65 

 

3715659,76 

Deudas Fiscales 
 

1559997,11 

 

1349925,52 

 

2206158,85 

Remuneraciones 
 

102339,47 

 

0 

 

0 

Provisiones 
 

188719,11 

 

1054468,75 

 

1211385,06 

Total 
 

14692150,5 

 

16783733 

 

24701092,9 
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ANALISIS VERTICAL  

 

PASIVO CORRIENTE 
2008 2009 2010 

Cuentas por Pagar 
 

87 % 

 

84 % 

 

71 % 

Otros Pasivos 
 

1 % 

 

2 % 

 

15 % 

Deudas Fiscales 
 

11 % 

 

8 % 

 

9 % 

 

Remuneraciones 
 

1 % 

 

0 % 

 

0 % 

Provisiones 
 

1 % 

 

6 % 

 

5 % 

Total 
 

100 % 

 

100 % 

 

100 % 

 

ANALISIS HORIZONTAL:  

PASIVO 

CORRIENTE 

 

2008 

 

2009 

 

2010 

 

2009 

 

2010 

Cuentas por 

Pagar 

 

100 % 

 

111 % 

 

138 % 

 

100 % 

 

125 % 

Otros Pasivos 
 

100 % 

 

261% 

 

3344 % 

 

100 % 

 

1279 % 

Deudas Fiscales 
 

100 % 

 

87 % 

 

141 % 

 

100 % 

 

163 % 

Remuneraciones 
 

100 % 

 

0 % 

 

0 % 

 

100 % 

 

115 % 

Provisiones 
 

100 % 

 

559 % 

 

642 % 

 

100 % 

 

0 % 

 

Total 

 

100 % 

 

114 % 

 

168 % 

 

100 % 

 

147 % 
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Se observa que son las cuentas a pagar las deudas más representativas de L&M, 

pero no son estas las deudas que más se incrementaron, sino que fueron los otros 

pasivos lo que más cambios sufrieron en todo el periodo. 

Se presenta a continuación los distintos gráficos 
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En los gráficos se puede observar lo mencionado anteriormente, como las deudas 

comerciales ceden representatividad, siendo los otros pasivos, las deudas fiscales y 

provisiones los que comienzan a ganar porcentajes dentro del pasivo de corto plazo, 

volviéndose menos exigible en los distintos periodos. Para ver las variaciones intra 

anuales se presentara un grafico de barras como se realizo en el activo liquido. 

 

Se observa que son las cuentas a pagar las más importantes fuentes financieras de 

corto plazo, pero los otros pasivos van incrementando su participación. 

Con respecto a las remuneraciones, se advierte en todos los gráficos como van 

disminuyendo. Al consultarle a la empresa, mencionaron que existe una nueva política 
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en los últimos años de cancelar los salarios de fin de año antes del cierre, para 

permitir a sus empleados contar con fondos para las festividades de esa fecha. 

Con respecto a las obligaciones con los institutos de seguridad social se percibe por 

las notas que se incluyen dentro de las deudas fiscales. 

Ahora, se realizará un análisis conjunto de los activos y pasivos, se indica que el 

primero sufre a lo largo de los periodos un incremento de un 60% durante el año 2009 

y un 37% durante el año 2010, mientras que los compromisos se incrementaron un 

14% durante el año 2009 y un 47% durante el último periodo, esto provoca una 

disminución en el último periodo de  los activos líquidos, en mayor proporción que los 

pasivos exigibles. 

Hasta aquí se realizo un análisis en valores absolutos a continuación se realizar un 

estudio en valores relativos para lo cual se utilizarán los índices de liquidez. 

 

 Cálculo de los índices de liquidez 
 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 2008 2009 2010 
Activo 
Corriente 

19.453.055,13 22.822.536,01 31.201.331,22 

 100% 117% 160% 
Pasivo 
Corriente 

14692150,46 1678373298% 24701092,85 

 100% 114% 168% 
Liquidez 
Corriente 

1,32 1,36 1,26 

Bienes de 
Cambio 

7.843.573,56 7.421.545,98 6.059.861,24 

Liquides 
Seca 

0,790182595 0,9176141 1,017828245 
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Como se mencionó en el análisis de las grandes masas, se observa que durante el 

año 2009 la liquidez aumentó debido a un incremento del activo corriente en mayor 

proporción que el pasivo de corto plazo; pero durante el último periodo el aumento de 

las deudas fue más que proporcional a la de los activos circulantes provocando que la 

liquidez disminuyera por debajo de su nivel inicial, esto provoca que la empresa posea 

menos activos para hacer frente a sus pasivos más exigibles. 

Como se mencionó en el teórico, dentro de los activos líquidos existen bienes que no 

son fácilmente realizables, razón por la cual se calcula la liquidez ácida, la cual detrae 

como ya se mencionara, los bienes de cambio, en el caso bajo análisis se observa 

que se va incrementando en los últimos periodos, debido tanto a la disminución 

sufrida de los bienes de cambio como del incremento porcentual de los activos más 

líquidos como caja y banco de los créditos por venta. 

Calculo de los indicadores 
 

 
19.453.055,13 Liquidez Corriente 2008 
14.692.150,46 

 

= 1,32 

 
22.822.536,01 Liquidez Corriente 2009 
16.783.732,98 

 

= 1,36 

 
31.201.331,22 Liquidez Corriente 2010 
24.701.092,85 

 

= 1,26 

 
11.609.481,57 Liquidez Ácida 2008 
14.692.150,46 

 

= 0,79 

 
15.400.990,03 Liquidez Ácida 2009 
16.783.732,98 

 

= 0,92 

 
25.141.469,98 Liquidez Ácida 2010 
24.701.092,85 

 

= 1,02 

 



                           Facultad de Ciencias de la Administración                         
 

62 
Boiero Mariana - Zurita Maria Laura 

 

Ciclo operativo 
 

Como se señaló anteriormente, dentro del ciclo operativo se deben calcular las 

antigüedades, hay que aclarar que en el caso de L&M se encuentran materias primas 

y producción en proceso que se deben a experimentos que se realizaron con semillas 

y que durante los años bajo estudio se discontinuaron, razón por la cual se consideran 

en el cálculo del ciclo operativo a pesar que la empresa sea de carácter comercial. 

 
Calculo del ciclo 2008 2009 2010 

Crédito promedio 6434189,95 7522141,205 11477399,95 

Ventas + IVA 51.400.666,42 51.603.125,41 63818549,34 

Ant Clientes 45,690 53,206 65,643 

    

MP si 810.427,71 2.204.057,13 0 

MP sf 2.204.057,13 0 0 

MP (P) 1507242,42 1102028,565 0 

Compras 1.393.629,42 0 0 

Consumo 0,00 2.204.057,13 0,00 

Ant MP 0 182,5 0 

PP si 100.998,08 0 0 

PPsf 0,00 0 0 

PP (p) 50.499,04 0,00 0,00 

Costo PT 100.998,08 0 0 

Ant PP 182,5 0 0 

PT si 2.821.800,34 5.639.516,43 7421545,98 

Pt Sf 5.639.516,43 7.421.545,98 6.059.861,24 

PT (p) 4230658,38 6530531,20 6740703,61 

CVTA 34290534,42 35.371.674,11 43398788,63 

Anti PT 45,033 67,388 56,692 

Ant Bc 227,533 249,888 56,692 

COB 273,222 303,094 122,335 
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Como se indicó precedentemente, durante el año 2009 se incrementa 

considerablemente la antigüedad de bienes de cambio debido a los experimentos de 

semillas, los cuales se descontinuaron en el año siguiente.  Esto llevó a un aumento 

considerable del ciclo operativo, el cual fue acrecentado por el incremento continuo de 

la financiación otorgada a los clientes. 

 

 

 

 

 

 

 

 

La antigüedad de proveedores muestra la financiación otorgada a la empresa por los 

mismos a mayor plazo, la empresa cuenta con mayor financiación, en el caso bajo 

estudio se ve que los proveedores incrementaron su financiación, provocando 

compensar así el incremento del ciclo operativo bruto, y por lo tanto disminuyendo la 

cantidad de días que la empresa requiere mantener liquidez. 

El ciclo operativo neto es la cantidad de días donde la empresa requiere mantener 

capital de trabajo, cuanto mayor sea este periodo, mayor liquidez requiere la 

organización.  

En el grafico debajo expuesto, se observa que la empresa va disminuyendo este 

requerimiento, llegando a ser mínimamente negativo en el último periodo.  

Calculo del ciclo 2008 2009 2010 

Prov. (si) 7.288.538,35 12729970,72 14088882,06 

Prov. (sf) 12.729.970,72 14.088.882,06 17.567.889,18 

Prov. (p) 10009254,54 13409426,39 15828385,62 

Compras 44169042,550 39213251,176 46881485,804 

Ant proveedores 82,71354085 124,8159866 123,2333117 

CON 190,509 178,278 -0,898 
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Calculo de los indicadores: 
 

 
2.348.479.331,75 Plazo cobranza créditos por 

Ventas 2008 51.400.666,42 
 

= 45,69 

 
2.745.581.539,83 Plazo cobranza créditos por 

Ventas 2009 51.603.125,41 
 

= 53,21 

 
4.189.250.981,75 Plazo cobranza créditos por 

Ventas 2010 63.818.549,34 
 

= 65,64 

 
550.143.483,30 Plazo Antigüedad Mat. Primas 

2008 - 
 

= 0,00 

 
402.240.426,23 Plazo Antigüedad Mat. Primas 

2009 2.204.057,13 
 

= 182,50 

 
- Plazo Antigüedad Mat. Primas 

2010  
 

= 0,00 
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18.432.149,60 Plazo Antigüedad Prod en 

proceso 2008 100.998,08 
 

= 182,50 

 
- Plazo Antigüedad Prod en 

proceso 2009  
 

= 0,00 

 
- Plazo Antigüedad Prod en 

proceso 2010  
 

= 0,00 

 
 
 

1.544.190.310,53 

 
Plazo Antigüedad Prod 

terminados 2008 
34.290.534,42 

= 45,03 

 
2.383.643.889,83 Plazo Antigüedad Prod 

terminados 2009 35.371.674,11 
 

= 67,39 

 
2.460.356.817,65 Plazo Antigüedad Prod 

terminados 2010 43.398.788,63 
 

= 56,69 

Plazo Antigüedad Bs de 
cambio 2008 

 
0+182,50+45,03 

 
 

= 227,53 

Plazo Antigüedad Bs de 
cambio 2009 

 
182,50+0+67,39 

 
 

= 249,89 

Plazo Antigüedad Bs de 
cambio 2010 

 
 

0+0+59,69 = 56,69 

Ciclo Operativo Bruto 2008 

 
45,69+227,53 

 
 

= 273,22 

Ciclo Operativo Bruto 2009 

 
53,21+249,89 

 
 

= 303,09 
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Ciclo Operativo Bruto 2010 

 
65,64+56,69 

 

= 122,33 

 
3.653.377.905,28 Plazo pago compras 2008 

44.169.042,55 
 

= 82,71 

 
4.894.440.632,35 Plazo pago compras 2009 

39.213.251,18 
 

= 124,82 

 
 

5.777.360.751,30 
 

 
Plazo pago compras 2010 46.881.485,80 

 

= 123,23 

Ciclo operativo Neto 2008 
 

273,22-82,71 
 

= 190,51 

Ciclo operativo Neto 2009 

 
303,09-124,82 

 
 

= 178,28 

Ciclo operativo Neto 2010 

 
122,33-123,23 

 
 

= -0,90 

 

 

Liquidez Necesaria 
 

 2008 2009 2010 
Liquidez 
Necesaria 

1,826 1,129 0,668 

PPRA 90,183 73,156 45,362 

PPEP 49,39037536 64,81607944 67,92958626 

LCTe/LN 0,725139138 1,204789007 1,891568499 
 

Es necesario recordar que la liquidez necesaria se calculó teniendo en cuenta, tanto 

los plazos de realización del activo como los de exigibilidad del pasivo, para lo cual se 

consideraron las notas. Se puede observar que la necesidad de liquidez fue 
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disminuyendo periodo a periodo, llevando a la empresa a requerir menor liquidez, esto 

a su vez, concuerda con la disminución del ciclo operativo neto.  

Si comparamos la liquidez necesaria con la corriente, se puede apreciar una mejora 

en la situación financiera de corto plazo de la empresa ya que, la liquidez corriente (la 

que actualmente posee la empresa), es superior a la que requiere para 

desempeñarse con normalidad.  

 

Año 2008 

Calculo Liquidez 
Necesaria 

2008 

AC Monto % PPR %*PPR 

Caja y Bancos 1567746,56 8% 0 0 

Crédito por 
venta 

6311247,08 32% 23,3448335 7,573875222 

Otros Créditos 2478462,3 13% 112 14,25210964 

Bs de Cambio 7843573,56 40% 159,9559435 64,49507293 

Inversiones 1252025,63 6% 60 3,861683283 

AC 19453055,13 100%  90,18274108 
 

 2008 
PC Monto % PPR %*PPR 

Cuentas por 
pagar 

12729970,72 87% 41,85677043 36,2666761 

Otros pasivo 111124,05 1% 82,56187814 0,624456597 

Deudas Fiscales 1559997,11 11% 117 12,46441473 

Remuneraciones 102339,47 1% 5 0,034827941 

Provisiones 188719,11 1%  0 
 14692150,46   49,39037536 
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Año 2009 

 

Calculo Liquidez 
Necesaria 

2009 

AC Monto % PPR %*PPR 

Caja y Bancos 2882257,96 13% 0 0 

Crédito por 
venta 

8733035,33 38% 27,10286095 10,37090015 

Otros Créditos 2431186,02 11% 92 9,780201302 

Bs de Cambio 7421545,98 33% 152,0471085 49,44343638 

Inversiones 1354510,72 6% 60 3,560982143 

AC 22822536,01 100%  73,15551998 
 

 

 2009 
PC Monto % PPR %*PPR 

Cuentas por 
pagar 

14088882,06 84% 62,90799329 52,80728066 

Otros pasivo 290456,65 2% 95,9752068 1,660931873 

Deudas Fiscales 1349925,52 8% 129 10,3478669 

Remuneraciones 0 0% 5 0 

Provisiones 1054468,75 6%  0 
 16783732,98 100%  64,81607944 
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Año 2010 

Calculo 
Liquidez 
Necesaria 

2010 

AC Monto % PPR %*PPR 

Caja y Bancos 6620816,37 21% 0 0 

Crédito por 
venta 

14221764,57 46% 33,32157794 15,18818646 

Otros 
Créditos 

2623427,78 8% 102 8,600601465 

Bs de Cambio 6059861,24 19% 94,48907168 18,35148183 

Inversiones 1675461,26 5% 60 3,221903415 
AC 31201331,22 100%  45,36217318 

 

 

 2010 
PC Monto % PPR %*PPR 

Cuentas por 
pagar 

17567889,18 71% 62,11665583 44,17855244 

Otros pasivo 3715659,76 15% 95,9752068 14,4370622 

Deudas Fiscales 2206158,85 9% 104 9,313971623 

Remuneraciones 0 0% 5 0 

Provisiones 1211385,06 5%  0 

 24701092,85 100%  67,92958626 
 

 

Se presenta a continuación gráficos que permiten visualizar los distintos plazos de 

exigibilidad y realización. 
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Aquí se puede considerar que los plazos de realización de los activos fueron 

disminuyendo, mientras que la exigibilidad de los pasivos fue aumentando, 

provocando así que la empresa requiera menor liquidez. 

 

En los gráficos posteriores se observan la realización y exigibilidad por rubro y año. 
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Calculo de los Índices 

 
90,18 Liquidez Necesaria 2008 
49,39 

 

= 1,83 

 
73,16 Liquidez Necesaria 2009 
64,82 

 

= 1,13 

 
45,36 Liquidez Necesaria 2010 
67,93 

 

= 0,67 

 

Para concluir el análisis de la situación financiera de corto plazo, se debe considerar 

la rotación de capital de trabajo. 

 

 

 

Este indicador muestra por cada peso de venta cuantos pesos de capital de trabajo 

cuenta la empresa. 

 2008 2009 2010 
Rotación 
CT 

8,922650745 7,062196079 8,113949021 

CT 4760904,67 603880303% 6500238,37 

Venta 42479889,6 4264721108% 52742602,76 
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Conclusión  
 

La empresa evoluciona favorablemente en el corto plazo, esto fue principalmente por 

una disminución en el ciclo operativo, a causa de la caída del periodo de 

almacenamiento como del mayor incremento brindado por los proveedores. Ambos 

efectos fueron atenuados por el aumento en el plazo de cobranzas. 

La empresa también disminuye su liquidez, esto se debió al menor requerimiento de 

capital de trabajo por la caída del ciclo operativo neto; esto llevó a que la rotación del 

capital de trabajo permaneciera compatible con el nivel de actividad a lo largo de los 

periodos analizados. 

Con respecto a la situación actual de la empresa se observa que la misma es muy 

buena, ya que la empresa tiene mayor liquidez de la requerida para su ciclo operativo. 

Así podemos concluir que, si la empresa sigue mejorando su ciclo, tanto en stock 

como en financiación otorgada por los proveedores, y puede disminuir la antigüedad 

de los clientes, sin afectar el nivel de ventas, es de esperarse que mejore aún mas su 

situación financiera a futuro,  por eso se le recomienda: 

� Realizar inversiones transitorias, para evitar el costo de oportunidad de tener 

fondos ociosos. 

� Mejorar el plazo de cobranzas sin afectar las ventas 

� Seguir mejorando el plazo de los bienes de cambio. 

 

En el próximo capítulo se realizará el estudio de la situación financiera a largo plazo, 

teniendo una visión general de la suficiencia del capital de la empresa para enfrentar 

sus compromisos.                                
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                     CAPITULO  IV 

ANÁLISIS DE LA SITUACIÓN FINANCIERA  

A  LARGO PLAZO  
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INTRODUCCIÓN 
 

La situación financiera a largo plazo determina cual es la posición en cuanto a los 

recursos de la empresa para hacer frente a los compromisos de largo plazo, hay dos 

cuestiones fundamentales a tener en cuenta para este análisis:  

 

� La estructura patrimonial  

� La generación de resultados  

 

El aspecto más importante en este tratamiento financiero, consiste en observar 

atentamente el estado de situación patrimonial como un conjunto de recursos y su 

fuente de financiación, es de gran utilidad analizar en este ítem el siguiente esquema: 

 

         

 

 

 

 

 

El activo de la compañía es el recurso con el que especialmente ésta cuenta, y está 

financiado por los pasivos que posee y por el patrimonio neto. Analizar el tipo de 

recursos con que se cuenta, sirve para considerar su flexibilidad financiera y además 

conocer si la composición del activo resulta adecuada con el fin de llevar adelante las 

actividades. 

 La fuente de financiación que resulta de interés a los efectos de evaluar quienes son 

los que asumen los riesgos, son los acreedores (pasivo) o los propietarios (patrimonio 

 

 

ACTIVO 

 

 

PASIVO 

 

PN 
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neto). Lo que se busca es un equilibrio entre estas dos alternativas. La generación de 

resultados es a largo plazo un indicador fiable de la situación financiera del ente. 

 
 

ACCIONES PREVIAS AL ANÁLISIS  
 
Antes de comenzar con el análisis hay que revisar algunas cuestiones de valuación y 

exposición contenidas dentro del balance general, ya que si se pasa por alto estos 

puntos se puede  llegar a conclusiones erróneas, alguno de estos puntos son:  

 

� Previsiones, ¿se calcularon correctamente?  

� Aportes pendientes de integración, si existen deben adecuarse las cifras del 

patrimonio neto, para no tener un valor distorsionado.  

� Bienes de uso, si se compara con otra empresa se debe tener en cuenta el 

modo de depreciación que utilizan cada una.  

Para analizar con profundidad este razonamiento, existe la posibilidad  de dividir  este 

análisis en dos políticas diversificadas, para comprender con profundidad, ellas son: 

 

POLITICAS DE FINANCIACION:  

 

Endeudamiento:  
 

Se detiene aquí una cuestión de la estructura patrimonial, el financiamiento, que se 

logra por dos vías, a través del pasivo o del patrimonio neto. 

Por endeudamiento se entiende que es la participación que tienen los capitales de 

terceros en los aportes de recursos. 
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Endeudamiento:           Pasivo  

                               Patrimonio Neto 

 

Razones para endeudarse  

a. Que no se tenga acceso al mercado de capitales, mayor aporte de los actuales 

propietarios o a la posibilidad de incorporar nuevos socios.  

b. Que se considere el ingreso de nuevos socios, un motivo de pérdida de control 

societario.  

c. El pasivo tiene un costo fijo, la retribución a los acreedores es menor en un 

proyecto rentable.  

d. El efecto impositivo no es el mismo en ambos casos.  

e. El costo de oportunidad de los propietarios del capital.  

Determinación e interpretación del ratio de endeuda miento:  

 

     
 
 
 

                                             

  

                                                                    

 

 

 

 

 

Coeficiente 
posible 

< 1 
Indica que se 

utilizaron 
mayoritariamente 
capitales propios 

= 1 
Se aportaron 

capitales propios 
y de terceros en 
igual proporción. 

> 1 
Explica que se 
aportaron en 

mayor medida 
capitales de 

terceros 
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Este ratio indica por cada peso de recurso propio aportado (patrimonio neto) cuanto 

de capital de terceros se utilizaron.  

El mismo debe comprenderse como una cuestión relativa. Esto es así, porque puede 

surgir que dos empresas pueden tener idéntico monto de pasivo y sin embargo, una 

cuenta con un endeudamiento superior a la otra, dado que la proporción de deuda 

respecto a determinada variable, resulta más elevada. 

Los entes lo que hacen es, recurrir a cierta combinación para poder captar fondos, 

según sea la que resulte más conveniente o bien, a la que pueda acaecer, de acuerdo 

a sus medios y posibilidades. 

Es útil estudiar la composición de financiamiento, porque en la medida en que se 

utilicen más fondos de terceros  respecto a los recursos propios, se debe tener en 

cuenta lo siguiente: 

� Los acreedores que aumentan su riesgo 

� El pasivo tiene un costo, que hay que absorber 

� Prever si la cancelación de las deudas contraídas se efectuaran a su 

vencimiento, ya sea con recursos propios o a través de otros capitales de 

terceros. 

 

Análisis de las Tendencias 
 

Estudiar el comportamiento de este índice a través del tiempo, brindará una mejor 

perspectiva para poder evaluarlo desde distintos puntos de vistas. 

Si la relación va en aumento, será en principio preocupante y corresponderá observar 

la causa de dicho incremento, la que se debe a los siguientes motivos: 

a) Aumentó el pasivo, y el patrimonio neto permaneció constante. 
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b) El pasivo permaneció constante y el patrimonio neto disminuyó. 

c) Aumentó el pasivo y disminuyó el patrimonio neto. 

d) El pasivo y el patrimonio neto aumentaron, pero uno  lo hizo en mayor 

proporción. 

e) El  pasivo y el patrimonio neto disminuyeron, pero uno de ellos lo hizo en mayor 

proporción. 

Cuando se refiere a un aumento o disminución, no significa necesariamente que la 

deuda en valores absolutos lo hubiera hecho. 

Si surge en algún ejercicio un incremento en el pasivo, habrá que verificar a donde se 

canalizó el mismo y si fue positiva la decisión  de haberlo aumentado. 

En la disminución del patrimonio neto, se considera en primer lugar si ella es 

consecuencia de una distribución de resultados superior a la ganancia del ejercicio o 

la existencia de perdidas. Debido a este último caso, lo que se deberá implementar, 

es  un análisis para saber si las mismas surgieron por la incidencia de los costos del 

pasivo, o si independientemente de lo último, el resto de los gastos supera a los 

ingresos.  

 

Rentabilidad y Endeudamiento: 
 

Cuando se determina el nivel de endeudamiento, este tiene que ser soportado, en la 

medida que la empresa cumpla lo siguiente: 

� Tener los suficientes recursos al momento de hacer frente a las obligaciones, 

� Los fondos tomados tengan un costo inferior al rendimiento ofrecido por la 

empresa; 

Ya que esta ultima situación se analiza a través del Efecto Palanca , o Leveraje.  
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Determinación e interpretación del Efecto Palanca: 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En este índice, por un lado se toma la rentabilidad contemplando los efectos de la 

fuente de financiamiento y en el otro, la misma independientemente de la mezcla de 

aportes. Se debe considerar también, a través de la relación que se tiene en cuenta 

en el numerador del cociente, lo que se conoce como rentabilidad del patrimonio neto 

= 1 
Efecto Neutro en relación a la utilización 

de Pasivo para financiarse, ya que se 
pueden dar las siguientes alternativas:  
� No se utiliza capital ajeno 
� El costo de los fondos de 

terceros empleados resulta  
igual a la rentabilidad del activo 

 

 
Efecto Palanca:        Ganancia del ejercicio/Patri monio Neto Promedio  
                                     (Ganancia Fina l + Resultados del Pasivo)/Activo 

Promedio 
                                           
 

<1 
Significa que la utilización de fondos 

de terceros ha sido perjudicial, 
provocando una caída de la 
rentabilidad del PN, como 

consecuencia de que la deuda tuvo 
un alto costo a la rentabilidad del  

activo-. 

> 1 
La utilización de capitales de terceros  
mejora la rentabilidad del PN, así el 
costo del pasivo resulta inferior a la 

rentabilidad del activo.- 

Coeficiente 
posible 
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Inmovilización:    Activo No Corriente  

                              Activo 
 

o propiamente dicho la denominada “Rentabilidad de la empresa”, y en el 

denominador, la rentabilidad del Activo o “Rentabilidad Económica”. 

 

POLITICAS DE INVERSIÓN 
 

Inmovilización: 
 

Con este índice se pretende medir el grado de inflexibilidad de los recursos de la 

empresa. 

Esto es importante porque en la medida en que la porción de activos no corrientes 

sobre el total de activos resulte mayor, menores serán las posibilidades de disponer 

de los bienes en cualquier momento. 

La relación se obtiene de la siguiente manera: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Es importante destacar que no todos los activos no corrientes tienen la misma 

inflexibilidad. Por ejemplo es el caso de los créditos de largo plazo respecto a bienes 

de uso o a los activos intangibles.  

En el análisis de los componentes del activo no corriente, se afirma “en  inversiones 

en otras sociedades, deberían diferenciarse las que tienen actividad integrada con el 

El resultado que arroja esta relación en fácil de 

interpretar, ya que con él se sabe el porcentaje que 

posee la empresa de recursos inmovilizados. 
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Financiación Inmovilización I:    Patrimonio Neto  
                                                         Activo no Corriente 

 

Se la denomina financiación de la 
inmovilización I, porque si el cociente 
resulta inferior a la unidad,  se tiene 

que la elaborar la II. 

grupo empresario de las que no la tienen”, ya que, en el caso de problemas 

financieros, podrían liquidarse.5 

Financiación de la Inmovilización:  

Se analiza que la forma menos riesgosa de financiar los activos no corrientes es a 

través de recursos propios, o de lo contrario, con deuda a largo plazo. 

Incorporar activos no corrientes a través de pasivo de corto plazo, puede generar 

problemas financieros, debido a que dichos activos normalmente no generan  un 

retorno suficientemente rápido de los fondos. 

Para determinar cómo están financiadas las inmovilizaciones utilizamos el siguiente 

ratio: 

FINANCIACION INMOVILIZACION  

 

 

                                                     

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
5  Fowler Newton, Enrique, ANALISIS DE ESTADOS CONTABLES, Ediciones Macchi, primera edición, 
Bs As, 1996. 

Coeficiente 
posible 
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Financiación Inmovilización II:    Patrimonio Neto + Pasivo no corriente  

                                                              Activo no Corriente  

 >1 
El Activo no corriente está financiado 

en su totalidad con recursos propios y 

capital de terceros a largo plazo. 

 

<1 
Parte de los activos no corrientes 

están siendo financiados con pasivos 

corrientes 

� Si este cociente es superior a uno, indica que los recursos propios financian la 

totalidad del activo no corriente y a parte del activo corriente.  

� Si es menor a uno, nos dice que no es suficiente el patrimonio neto para 

financiar la totalidad del activo no corriente y que debemos recurrir al pasivo 

para compensar esta diferencia.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                         

 

 

 

                 

Coeficiente 
posible 
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Aplicaciones Práctica  

 

Análisis de las Grandes Masas 
 

Cuando se analiza las grandes masas, se observa la estructura de financiación y de 

inversión de la empresa. 

Como se observa en los siguientes gráficos, la mayoría de los activos es financiada 

con fondos de tercero, no variando significativamente en los periodos bajo análisis 
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Para completar el análisis de la estructura financiera se debe analizar los rubros en 

general del pasivo para ver cuál es la fuente de financiamiento más preponderante 

 

Los proveedores son los que mayor financiamiento prestan a la empresa, siendo la 

financiación de terceros solo a corto plazo, con lo cual se puede decir que la empresa 

está muy endeudada siendo la misma, muy exigible. 
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Estructura de inversión 
 

 

Como se puede observar la empresa tiene una estructura de inversión liquida, ya que 

posee mayor proporción de activos líquidos que de inversiones fijas. 

Para una mejor comprensión del tema se realizará, un análisis de los distintos rubros 

del activo no corrientes, ya que los activos corrientes fueron analizados en el capitulo 

anterior. 
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En el grafico antes mencionados se puede observar que la empresa mantiene un 

importante nivel de bienes de uso representado esto la mayor proporción del activo no 

corriente, habiendo incrementándose lo mismos en el último periodo bajo análisis. 

Política de Financiación 

Índice de endeudamiento 
 

 2008 2009 2010 

Endeudamiento 2,60 2,41 2,86 

 

 

 

 

Se observa que la empresa se encuentra muy endeudada, habiendo aumentado la 

financiación de terceros en el último periodo considerablemente, esto se debe 

principalmente al incremento de mayor proporción del pasivo que de los fondos de los 

accionistas, gozándose de un incremento dentro todo los rubros del pasivo en general 

y particularmente las cuentas a pagar. 
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Para observar el peso de la deuda se analiza los meses de venta del pasivo  en 

donde se advierte que ahora la empresa necesita más meses de venta para cancelar 

ellas obligaciones, por lo tanto se puede afirmar que la empresa aumentó el  peso de 

la deuda. 

 

 2008 2009 2010 
Meses de venta 4,15 4,72 5,62 

ventas 42479889,6 42647211,08 52742602,76 

Promedio 3539990,8 3553934,257 4395216,897 

Pasivo 14692150,46 16783732,98 24701092,85 
 

 

 

Efecto palanca 
 

Al comparar las rentabilidades del activo con la de los accionistas se observa la 

conveniencia de endeudarse. Al relacionar rentabilidades entendemos que este 

indicador se debería analizar en la situación económica, razón por la cual se hará el 

estudio en ese capítulo. 

 

Política de inversión 

            Inmovilización del Activo 
 

  2008 2009 2010 

Activo 20.332.518,29 23.755.128,91 33.349.190,82 

ANC 879.463,16 932.592,90 2.147.859,60 

Inmovilización 4% 4% 6% 
 

La empresa cuenta con una inmovilización baja, como ya se había podido observar en 

el análisis de las grandes masas, esto es adecuado por el tipo de actividad que realiza 
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la misma, comercial, el cual no requiere que cuente con importantes inversiones en 

bienes de uso. 

Financiación e Inmovilización I 

 

 2008 2009 2010 

PN 5640367,83 6971395,93 8648094,97 
ANC 879.463,16 932.592,90 2.147.859,60 

PN/ANC 6,41 7,48 4,03 
 

A pesar que la empresa se encuentra muy endeudada, al tener una baja 

inmovilización se observa que los activos fijos de la empresa son financiados por los 

accionistas, existiendo por lo tanto una compatibilidad entre la política de inversión y 

financiación. 

Calculo de los indicadores 

                              
14.692.150,46  Endeudamiento 2008 

                                
5.640.367,83  

= 2,60 

                              
16.783.732,98  Endeudamiento 2009 

                                
6.971.395,93  

= 2,41 

                              
24.701.092,85  Endeudamiento 2010 

                                
8.648.094,97  

= 2,86 

                                   
879.463,16  Inmovilización 2008 

                              
20.332.518,29  

= 0,04 

                                   
932.592,90  Inmovilización 2009 

                              
23.755.128,91  

= 0,04 

                                
2.147.859,60  Inmovilización 2010 

                              
33.349.190,82  

= 0,06 
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Conclusión  
 

La evolución de la situación financiera a largo plazo de la empresa fue desfavorable, 

debido a que la empresa cuenta con mayor endeudamiento debido al incremento del 

pasivo. 

Con respecto a la política de inversión, se considera adecuada ya que la empresa es 

comercial y los activos inmovilizados de la firma están siendo financiados por recursos 

propios. 

También se puede decir que existe una compatibilidad entre ambas estructuras de la 

empresa. 

Con respecto a la situación actual la firma durante el año 2010, debió requerir mas 

meses de venta para cancelar el pasivo, por lo tanto la situación de la empresa en el 

largo plazo es comprometida. 

Si la misma no logra incrementar sus fondos propios y sigue desarrollando el 

financiamiento de terceros es de esperarse que la situación no mejore en un futuro 

cercano. 

Se le recomienda a la empresa 

� Retener utilidades dentro de lo posible para poder así incrementa su patrimonio 

neto y la financiación propia 

� Dejar de tomar financiamiento 

� Realizar aportes de capital 
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CAPITULO  V 

ANALISIS DE LA SITUACION  ECONOMICA      
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Introducción  
 

Cuando se analiza la situación económica de una empresa, lo que se pretende 

determinar es su capacidad para generar recursos.  

 

Sobre los resultados se puede tener dos versiones: 

• En  valor absoluto (ganancia o pérdida).  

• En términos relativos (rentabilidad).  

 

Es importante no solo conocer cuál es el resultado que la empresa produce, sino 

también evaluarlo en términos relativos, en función del capital aportado para generar 

estas ganancias. 

 La rentabilidad refleja la productividad del capital invertido. Cuando la información 

económica esta expresada de esa manera se la puede evaluar.  

Además, la rentabilidad constituye el objetivo operativo de la empresa y por lo tanto 

adquiere una particular importancia en la función financiera porque constituye un 

indicador válido de la eficacia empresaria y como guía para la gestión del área.  

El valor de la empresa y su salud financiera a largo plazo, están fuertemente 

influenciadas por las perspectivas de generación de resultados en relación al capital 

invertido. 

  

Se puede medir a la rentabilidad como:  

 

Tasa de rentabilidad: Utilidad  

            Capital 

 

Este índice muestra cuánto se gana - por cada peso colocado a producir -, o cuanto 

se pierde, en caso de resultados negativos.  
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Rentabilidad del patrimonio neto o financiera  
 

La estimación de la rentabilidad de los propietarios implica la comparación de 

resultados de un periodo con el patrimonio de la empresa. 

Esto determinará cuanto se gana por cada peso que se invirtió en la empresa.  

 

 

      Rentabilidad del PN =   Utilidad neta  

                                                      Pat. Neto 

 

 

Se debe tomar la ganancia del ejercicio neta de resultados extraordinarios, mientras 

que el patrimonio neto debe incluir la ganancia del ejercicio si lo que buscamos es 

evaluar la gestión interna de la organización.  

 

Rentabilidad del Activo  
 

Con la tasa de rentabilidad del activo, se busca establecer cuál ha sido la eficiencia en 

la gestión de los recursos totales, dejando de lado si era capital propio o de terceros.  

Para esto se reemplaza en el denominador al patrimonio por el activo, y en el 

numerador se toma la ganancia final excluyendo el costo de los fondos provistos por 

terceros.  

 

Rentabilidad del Activo = Utilidad neta + Intereses   

                           Activo 

  

El índice  expresa cuánto se gana o se pierde, por cada peso de recursos totales 

invertidos en la empresa.  
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Rentabilidad del Activo “Dupont’’  
 

El sistema DUPONT es una de las razones financieras de rentabilidad más 

importantes en el análisis del desempeño económico y operativo  de una empresa. 

El sistema DUPONT integra o combina los principales indicadores financieros con el 

fin de determinar la eficiencia con que la empresa esta utilizando sus activos, su 

capital de trabajo y el multiplicador de capital (Apalancamiento financiero). 

En principio, el sistema DUPONT reúne el margen neto de utilidades, la rotación de 

los activos totales de la empresa y de su apalancamiento financiero. 

Estas tres variables son las responsables del crecimiento económico de una empresa, 

la cual obtiene sus recursos o bien de un buen margen de utilidad en las ventas, o de 

un uso eficiente de sus activos fijos lo que supone una buena rotación de estos, lo 

mismo que la efecto sobre la rentabilidad que tienen los costos financieros por el uso 

de capital financiado para desarrollar sus operaciones. 

Partiendo de la premisa que la rentabilidad de la empresa depende de dos factores 

como lo es el margen de utilidad en ventas, la rotación de los activos y del 

apalancamiento financiero, se puede entender que el sistema DUPONT lo que hace 

es identificar la forma como la empresa esta obteniendo su rentabilidad, lo cual le 

permite identificar sus puntos fuertes o débiles. 

 

Descomposición de las variables: 

 

1. Margen de utilidad en ventas . Existen productos que no tienen una alta 

rotación, que solo se venden uno a la semana o incluso al mes. Las empresas 

que venden este tipo de productos dependen en buena parte del margen de 

utilidad que les queda por cada venta. Manejando un buen margen de utilidad 

les permite ser rentables sin vender una gran cantidad de unidades. 

Las empresas que utilizan este sistema, aunque pueden tener una buena 

rentabilidad, no están utilizando eficientemente sus activos ni capital de trabajo, 

puesto que deben tener un capital inmovilizado por un mayor tiempo. 
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2.  Uso eficiente de sus activos fijos . Caso contrario al anterior se da cuando 

una empresa tiene un margen menor en la utilidad sobre el precio de venta, 

pero que es compensado por la alta rotación de sus productos (Uso eficiente 

de sus activos).   

Es decir, que no siempre la rentabilidad esta en vender a mayor precio sino en 

vender una mayor cantidad a un menor precio. 

 

  Rentabilidad del activo =  Utilidad neta + Intere ses  x  Ventas  

 Dupont                                 Ventas            Activo 

 

De esta manera se consigue determinar, en el primer término, el margen sobre ventas 

y en el segundo, la rotación del activo.  

El objetivo de descomponer la formula en dos términos es poder determinar cómo es 

la composición de la rentabilidad de la firma, si la misma está basada en el margen o 

en la rotación.  

Hay ciertos tipos de empresas que, para obtener la rentabilidad del activo, se apoyan 

en un margen sobre ventas elevado, teniendo una rotación baja, mientras que otras 

tienen una elevada rotación, presentando un margen reducido. Determinando a qué 

tipo de empresas pertenece se pueden adoptar políticas ante un cambio en una de las 

variables, y también establecer como impactará el cambio.  

 

Efecto Palanca o Ventaja Financiera  
 

Mide la mayor proporción en que se incrementan o disminuyen los resultados para los 

titulares del ente como consecuencia de la utilización de capitales de terceros.  

El efecto que causa una diferencia entre la rentabilidad financiera y una económica se 

llama efecto palanca o Leverage, y se calcula:  

 

   Ventaja financiera =  Rentabilidad del Patrimonio Neto 

                                       Rentabilidad  del Activo 
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Si el cociente es mayor a uno el producido de los activos del ente supera los costos 

de financiamiento. Es decir se obtiene una ganancia, lo que significa que la 

rentabilidad económica es mayor a la tasa de interés que se abona por el uso de los 

capitales de terceros.   

Este concepto se analizó en el capitulo anterior. 

Aplicación   Práctica  

Análisis horizontal 
 

     2008 2009 2010 

INGRESOS POR VENTAS 100% 100% 124% 

INGRESOS POR COMISIONES DE VENTAS 100% 42% 0% 

Menos: Impuesto sobre los Ingresos Brutos 100% 103% 134% 

INGRESOS POR VENTAS (netos de impuestos) 100% 100% 123% 

Menos:    

COSTO DE MERCADERIAS VENDIDAS 100% 103% 127% 

UTILIDAD BRUTA 100% 85% 108% 

Menos:    

GASTOS DE ADMINISTRACIÓN 100% 91% 131% 

GASTOS DE COMERCIALIZACION 100% 105% 142% 

    

RESULTADOS FINANCIEROS    

GANANCIA    

a) Intereses ganados 100% 18% 34% 

b) Diferencia de cambio    

PERDIDA    
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a) Gastos Financieros 100% 122% 119% 

Mas:    

Recupero de gastos 100% 1316% 312% 

Mas:    

RENTA FIDEICOMISOS    

RESULTADOS POR TENENCIA    

MERCADO A TERMINO    

RESULTADO POR VENTA DE BIENES DE USO 100% 35%  

RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANACIAS 100% 106% 133% 

    

IMPUESTO A LAS GANANCIAS 100% 100% 132% 

GANANCIA DEL EJERCICIO 100% 109% 133% 

 

 

Del análisis horizontal del estado de resultado se observa un incremento generalizado 

de todos los componentes del mismo, lo que provoco un incremento de la utilidad neta 

del ejercicio. 

Durante el último periodo se observa un aumento importante de los gastos de 

comercialización, esto no se vio repercutido en un mayor incremento de las ventas. 

Para mejorar el análisis se realiza el estudio vertical del estado de resultado. 

 

          2008 2009 2010 

INGRESOS POR VENTAS 100% 100% 100% 

INGRESOS POR COMISIONES DE VENTAS  1% 0% 0% 

Menos: Impuesto sobre los Ingresos Brutos 2% 2% 2% 

INGRESOS POR VENTAS (netos de impuestos) 99% 98% 98% 

Menos:       
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COSTO DE MERCADERIAS VENDIDAS 81% 83% 82% 

UTILIDAD BRUTA 18% 15% 16% 

        

Menos:       

GASTOS DE ADMINISTRACION 4% 4% 5% 

GASTOS DE COMERCIALIZACION 4% 4% 5% 

        

RESULTADOS FINANCIEROS       

GANANCIA       

a) Intereses ganados 1% 0% 0% 

b) Diferencia de cambio 0% 1% 2% 

PERDIDA        

a) Gastos Financieros  2% 3% 2% 

  1%   0% 

        

Mas:       

Recupero de gastos 0% 1% 0% 

Mas:       

RENTA FIDEICOMISOS  0% 0% 0% 

RESULTADOS POR TENENCIA 0% 1% 0% 

MERCADO A TERMINO 0% 1% 0% 

RESULTADO POR VENTA DE BIENES DE USO 0% 0% 0% 

RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANACIAS 7% 8% 8% 

        

IMPUESTO A LAS GANANCIAS 3% 3% 3% 

GANANCIA DEL EJERCICIO 5% 5% 5% 

 

Se observa que es el costo de venta quien consume el mayor porcentaje de las 

ventas, ya que los gastos mantienen su participación a lo largo de los periodos 

analizados. 
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Por lo tanto la utilidad obtenida por los accionistas solo representa el 5% de las ventas 

siendo constante en todo el periodo bajo análisis 

 

Rentabilidades 
 

• Rentabilidad del patrimonio neto 

 

 2008 2009 2010 

Resultado 2.025.481,26 2.211.028,10 2688699,04 

Activo Inicial 13.581.833,20 20.332.518,29 23.755.128,91 

Activo final 

s/rdo 
18.307.037,03 21.544.100,81 30.660.491,78 

Activo promedio 15944435,12 20938309,55 27207810,35 

PN inicial 3790886,57 5640367,83 6971395,93 

PN final s/rdo 3.614.886,57 4.760.367,83 5959395,93 

PN (p) 3702886,57 5200367,83 6465395,93 

Rpn 55% 43% 42% 

 

Se observa que los accionistas obtienen una rentabilidad del 42% en el último periodo 

es decir por cada peso aportado obtienen 0,42 centavos, aunque es necesario 

remarcar que en el periodo bajo estudio la misma sufrió un importante disminución, 

esto fue debido a la combinación del aumento de los resultados en menor proporción 

que el patrimonio. 

Los gastos comerciales son los que sufrieron el mayor incremento. 

El estudio de la situación económica y principalmente de la rentabilidad se debe 

completar con el análisis de la rentabilidad económica que muestra la eficiencia en el 

uso de los activos. 
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• Rentabilidad económica 

 

 2008 2009 2010 

Resultado 2.025.481,26 2.211.028,10 2688699,04 

Impuesto a las Ganancias 1.100.000,12 1.100.000,00 1453201,44 

Utilidad antes de 

Impuestos 
3.125.481,38 3.311.028,10 4141900,48 

Tasa 0,35 0,33 0,35085378 

Resultado Financiero 902.243,69 1.101.044,18 1069353,11 

Resultado Neto de 

impuesto 
584.702,79 735.251,88 694166,5291 

Rdo del ej+ Resultado 2.610.184,05 2.946.279,98 3382865,569 

Resultado del Ejercicio 16,37% 14,07% 12,43% 

 

 

La rentabilidad económica sufrió un importante caída en el periodo bajo estudio, esto 

se debió al incremento del activo en mayor proporción que los resultado que generó el 

mismo, mostrando una evolución desfavorable en el uso de los factores. 

Mientras que los resultados se incrementaron en un 30% los activos lo hicieron en un 

70%, por lo tanto los resultados no reflejaron la inversión realizada. 

Para realizar un análisis más profundo se estudiara el margen y la rotación, así se 

observara si es que la empresa vende menos o obtiene menos resultado por cada 

peso de venta. 

 

  2008 2009 2010 

Margen 6,14% 6,91% 6,41% 

Rotación 2,66 2,04 1,94 
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Se observa que la empresa disminuyó tanto el margen como la rotación, y ambas 

fueron las causas de la caída de la rentabilidad operativa. 

Por lo tanto, no solo la empresa no logró vender su activo sino que por cada peso que 

vendió, obtuvo menos utilidad. 

Así se puede decir que los activos de la empresa no lograron generar la rentabilidad 

deseada, mostrando una ineficiencia en el uso de los factores. 

 

Análisis del punto de equilibrio 
 

 2008 2009 2010 

Costos Fijos 
 

4794913,76 
4526020,04 6703134,77 

Costos 

Variables 

 

35832398,69 
37935432,87 37850115,26 

Ventas 
 

42479889,60 
42647211,08 52742602,76 

Costos 

vles/Vtas 

 

0,84 
0,89 0,72 
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Contribución  

Marginal 

 

0,16 
0,11 0,28 

Punto de 

Equilibrio 

 

 

30641246,44 

40965878,15 23739538,10 

Margen 

seguridad 

 

 

11838643,16 

1681332,93 29003064,66 

Margen de 

Seguridad % 

 

39% 
4% 122% 

 

La empresa disminuyó su costo fijo, esto se debe a un aumento del margen de 

contribución marginal en mayor proporción que el aumento de los costos fijos; esto 

llevó a que la empresa incremente considerablemente su margen de seguridad, 

vendiendo muy por encima del punto de equilibrio. 

Igualmente se observa que el margen es pequeño para el numero de empresa, razón 

por la cual la misma requiere mayores esfuerzos para lograr incrementar su utilidad 

considerablemente. 

 

 

Análisis del efecto palanca 
 

 2008 2009 2010 

Rentabilidad 

del PN 
0,55 0,43 0,42 

Rentabilidad 

Económica 
0,16 0,14 0,12 

Efecto 

Palanca 
3,34 3,02 3,34 
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Se observa que la rentabilidad que obtienen los accionistas es superior a la generada 

por los activos de la empresa, mostrando así un efecto palanca positivo, el cual está 

potenciando la utilidad del accionista, esto se debe a las bajas tasas de interés que 

mantiene la empresa, lo que provoca que a pesar de tener una rentabilidad baja del 

activo, al ser la tasa de interés inferior, la utilización de fondos de terceros genera que 

los accionistas obtengan más fondos que los generados por los activos. 

 

Calculo de los indicadores 
 

2.610.184,05 Rentabilidad Económica 
2008 15.944.435,12 

= 0,16 

2.946.279,98 Rentabilidad Económica 
2009 20.938.309,55 

= 0,14 

3.382.865,57 Rentabilidad Económica 

2010 27.207.810,35 
= 0,12 
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2.025.481,26 Rentabilidad Financiera 

2008 3.702.886,57 
= 0,55 

2.211.028,10 Rentabilidad Financiera 
2009 5.200.367,83 

= 0,43 

2.688.699,04 Rentabilidad Financiera 
2010 6.465.395,93 

= 0,42 

0,55 
Efecto palanca 2008 

0,16 
= 3,34 

0,43 
Efecto palanca 2009 

0,14 
= 3,02 

0,42 
Efecto palanca 2010 

0,12 
= 3,34 

1.100.000,12 
Tasa impositiva 2008 

3.125.481,38 
= 0,35 

1.100.000,00 
Tasa impositiva 2009 

3.311.028,10 
= 0,33 

 

1.453.201,44 Tasa impositiva 2010 

4.141.900,48 

= 0,35 

13.581.833,2 + 18.307.037,03 
Activo promedio 2008 

2 
= 15.944.435,12 

20.332.518,29 +21.544.100,81 
Activo promedio 2009 

2 
= 20.938.309,55 
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23.755.128,91 +30.660.491,78 Activo promedio 2010 

2 

= 27.207.810,35 

 

3.790.886,57 + 3.614.886,57 PN promedio 2008 

2 

= 3.702.886,57 

 

5.640.367,83 + 4.760.367,83 PN promedio 2009 

2 

= 5.200.367,83 

 

6.971.395,93 + 5.959.395,93 PN promedio 2010 

2 

= 6.465.395,93 

 

                                
4.794.913,76  

Punto de Equilibrio 2008 
 1 - 35.832.398,69 / 

42.479.889,60  

=    30.641.246,44  

                                
4.526.020,04  

Punto de Equilibrio 2009 
 1 - 37.935.432,87 / 

42.647.211,08  

=    40.965.878,15  

                                

6.703.134,77   

Punto de Equilibrio 2010  1 - 37.850.115,26 / 
52.742.602,76  

=    23.739.538,10  

costo de ventas/ ventas 2008 
                              

34.290.534,42  
= 0,81 



                           Facultad de Ciencias de la Administración                         
 

105 
Boiero Mariana - Zurita Maria Laura 

                               
42.479.889,60  

  

                              
35.371.674,11  

costo de ventas/ ventas 2009 
                              

42.647.211,08  

= 0,83 

                              
43.398.788,63  

costo de ventas/ ventas 2010 
                              

52.742.602,76  

= 0,82 

7.629.356,22 

Ut bruta/ ventas 2008                               
42.479.889,60  

= 0,18 

                                
6.522.601,39  

Ut bruta/ ventas 2009 
                              

42.647.211,08  

= 0,15 
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Conclusión  
 

Se observa que la empresa presenta una evolución desfavorable, debido a que 

disminuyó la capacidad de generar resultados por parte de los recursos invertidos en 

ella. 

Esto fue provocado por un incremento de los gastos en menor proporción que las 

ventas, simultáneamente con el incremento en mayor medida en inversión tanto 

propia como de terceros que no fueron trasladados a los resultados. 

Estos efectos se vieron atenuados por la mejoría en el margen que provoco que 

disminuya el punto de equilibrio, aumentando así el margen de seguridad de la 

empresa. 

También se observa que AGRO L-M presenta un efecto palanca positivo mostrando 

así una conveniencia en el uso de fondos de terceros. Esto se debió a la baja tasa de 

interés que enfrenta la misma, provocando así que el accionista obtenga más pesos 

de utilidad que los generados por los activos. 

La rentabilidad del patrimonio neto es superior al costo de oportunidad más una prima 

de riesgo por lo tanto la situación de la empresa es muy buena. 

Pero si la misma continua incrementando sus gastos, y no logra generar resultados 

acordes a la inversión realizada en esta, es de esperarse que no pueda mantener su 

situación actual, razón por lo que se le recomienda disminuir sus egresos, incrementar 

su nivel de venta aplicando estrategias comerciales y aprovechando la buena 

situación del sector agrícola del país. 
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CAPITULO  VI 

APLICACIÓN DE INSTRUMENTOS 

DE GESTION EMPRESARIAL 
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INTRODUCCIÓN 
 

En estos últimos años, han ocurrido cambios en el entorno y en las organizaciones, 

las cuales han soportado mayores niveles de competencia e incertidumbre en el 

mercado; lo cual ha dificultado, el mantenimiento o la mejora de las ventajas 

competitivas sostenibles en el tiempo, la consecución de sus objetivos estratégicos, y 

la evaluación y la mejora del rendimiento empresarial. 

 

Las empresas, en particular Agro L-M S.A., ya no se administran a través de sistemas 

de control de gestión construidos en torno a indicadores y metas financieras que 

tienen una reducida relación con el progreso en el logro de los objetivos estratégicos 

de medio y largo plazo; lo cual ha motivado el desarrollo de una visión integral de los 

negocios, la necesidad de establecer medidas no financieras, como son la calidad y la 

velocidad de respuesta a las necesidades que surgen, medidas de carácter externo, 

como la satisfacción de los clientes y la imagen de la marca; y medidas orientadas 

hacia el futuro, como la satisfacción de los recursos humanos de la propia 

organización y la innovación de nuevos productos y procesos.  

 

Al mejorar los sistemas de información se ha dado respuesta a la cada vez mayor 

necesidad de disponer de información destinada a la toma de decisiones; lo cual ha 

posibilitado la aparición y la evolución de nuevas herramientas de planificación y 

gestión, identificándose estas herramientas con un proceso secuencial en el que se 

distinguen tres dimensiones: la planificación estratégica, la implantación de la 

estrategia y las actividades de control. 

 

 

A continuación se concluye con un análisis en general de la empresa anteriormente 

analizada. 
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Evolución de la empresa  
 

La evolución de la empresa en sus tres aspectos de estudio fue desfavorable, ya que 

a pesar que mejoro su ciclo operativo y logro mantener una liquidez acorde al mismo, 

se observa un incremento sostenido en el nivel de endeudamiento provocando que 

sean los terceros lo que mayores fondos invirtieron. 

Tampoco se vio trasladado el esfuerzo de inversión en la generación de resultados, 

provocando que la empresa no sea capaz de generar una utilidad acorde a su 

inversión. 

Por eso se puede decir que la evolución fue negativa debido principalmente a las 

siguientes causas: 

• Falta de capacidad de generar resultados acorde a la inversión 

• Incremento del endeudamiento provocado por un aumento del pasivo en mayor 

proporción que el patrimonio neto 

• Incremento de los gastos en menor proporción que las ventas 

 

Aunque estos efectos fueron atenuados por una mejora en el ciclo operativo 

 

Situación  
 

La situación general de la empresa es buena ya que presenta una rentabilidad 

superior al costo de oportunidad mas una prima de riesgo, una liquidez acorde a su 

ciclo operativo y una estructura de financiación compatible con la de inversión. 

 

Perspectivas  
 

SI la empresa mejora su ciclo operativo aún mas, generando la posibilidad de realizar 

inversiones transitorias que generen resultados positivos y logra disminuir su nivel de 

gasto y potenciar las ventas puede mejorar su situación actual. 
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Recomendaciones  
 

Para que AGRO L-M  pueda optimizar si situación actual y salir adelante se 

recomienda: 

• Mejorar el nivel de ventas y gastos para incrementar la utilidad operativa 

mejorando así la eficiencia en el uso de los factores. 

• Disminuir el nivel de endeudamiento, cancelando deudas de corto plazo. 

• Perfeccionar aún más el ciclo operativo a través de la disminución del nivel de 

stock a partir de políticas Just in time de inventarios. 

• Retener utilidades para poder así, incrementar su patrimonio neto y la 

financiación propia 

• Aprovechar el buen momento del  sector agrícola para minimizar riesgo 

ofreciendo nuevos productos. 
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RED COMERCIAL 
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RED COMERCIAL:  

La aptitud de los ingenieros agrónomos apoyada por una importante red de 

distribuidores que cubre todo el territorio, son el mas sólido apoyo hoy disponible para 

la producción de su campo. 

Agro L-M S.A. se encuentra involucrada en las siguientes provincias: 

• BUENOS AIRES 

• CORDOBA 

• SANTA FE 

• ENTRE RIOS 

• CORRIENTES 

• MISIONES 

• PARTE DE FORMOSA 

• JUJUY 

• SALTA  

• SANTIAGO DEL ESTERO 
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El local  
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Los productos:  
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SI CAES ES PARA LEVANTARTE, SI TE LEVANTAS ES PARA SEGUIR, SI 

SIGUES ES PARA LLEGAR A DONDE QUIERES IR Y SI LLEGA S ES PARA 

SABER QUE LO MEJOR ESTA POR VENIR...  

 

 

 


