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1. Resumen

JMP Frutas y Hortalizas S.R.L, es una empresa cordobesa
perteneciente al sector frutihorticola, cuya administracion contable-financiera
estd a cargo de sus duefios. Con el fin de proporcionar una herramienta de
andlisis que permita reducir riesgos en los procesos de decision , se desarrollo
el presente trabajo, basado en criterios de contabilidad analitica, ratios vy
estados contables proyectados, conocimientos adquiridos durante la carrera
de Contador Publico, en el Instituto Universitario Aeronautico.

Este informe esta estructurado en dos partes.

La Primera Parte, el Marco tedrico, es una aproximacion a
aspectos politico-organizacionales y a criterios tedricos-metodologicos, para el
andlisis; a través del Capitulo I, se describe historia, politica fundacional y
actual organizacién de la empresa. Mediante los métodos “Balancead
Scorecard” y F.O.D.A., se analiza factores de riesgo y potencialidad
empresarial. En el Capitulo Il, se presentan estados financieros proyectados y
ratios como categorias conceptuales y metodolégicas.

La Segunda Parte, la de la Dimension interpretativo-analitica,
Capitulo Ill, Andlisis financiero de JMP Frutas y Hortalizas S.R.L- se reflexiona
acerca de los estados contables actuales y de los estados financieros
proyectados, durante los préximos cinco afios. Con el proposito de
interpretarlos, se tuvo en cuenta el comportamiento de las ventas, costos, y
gastos; indicadores utiles para sugerir un modelo o conjunto de innovaciones
en el organigrama empresarial, basadas en la re significacion de puestos de
trabajo,circuitos de compras, pagos actuales, y plan de cuentas.

Se arribé a dos tipos de conclusiones: las pertinentes a los
procesos contable-financieros actuales y futuros de la empresa tomada para
este trabajo; y las relativas a procedimientos inherentes a la metodologia y al
marco conceptual que la sustenta ,ya que son de relevancia enla formacién

del futuro contador.
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2. Introduccion

El presente Trabajo de Grado de la Carrera de Contador Publico del
Instituto Universitario Aeronautico, es un analisis prospectivo quinquenal, cuyas
categorias tedrico-metodoldgicas son los ratios y estados proyectados de la
situacién economico-financiera de JMP Frutas y Hortalizas S.R.L, cuya
actividad es la venta al por mayor ,en el Mercado de Abasto de Cordoba. Esta
investigacion tiene como antecedente otro trabajo de grado, presentado por
Maria Jesus Calvo “JMP, empresa dedicada a la venta por mayor de frutas y
hortalizas.

El caracter estacional de los productos, seria la variable mas critica
porque condiciona su valor, oferta y demanda; a esto se le suman otros
factores: estado patrimonial, econdmico-financiero, historia fundacional,
sistema organizacional y gerencial, que fueron analizados , en base al actual
desempeiio de la empresa con el fin de modificar politicas y acciones
organizacionales ya que existe un ordenamiento administrativo- familiar, sin
deslinde de roles, por lo que considero necesario sugerir nuevas politicas de
organizacion e intervencion acorde al nidmero Yy jerarquizacion de sus
empleados.

Los motivos por los cuales se hizo este trabajo, son: considerar
que proyectar estados es una manera facil y sencilla de instrumentar un
analisis comparativo entre la situacion actual de la empresa vy la futura,
desde criterios puntuales, que facilitan la practicidad de la gestidn
empresarial y del profesional a cargo. Con ello, se pretende brindar a los
propietarios un instrumento de analisis, que les permita prever riesgos Yy
tomar decisiones. Por otra parte, la realizacion  del trabajo en una pequefia
empresa permiti6 acceder a los datos con mayor rapidez , sin mediaciones
burocréticas, lo que facilit6 la comunicacidon entre quien investiga y los

administradores de JMP Frutas y Hortalizas S.R.L.
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3. Palabras Clave

o Estados Contables son un tipo de informe contable, destinado

principalmente a los usuarios externos, por medio de los cuales la
empresa da a conocer publicamente su situacion; son utilizados también
por los usuarios internos en la toma de decisiones acerca del curso a
seguir y para control de la gestion de la empresa. Muestran aspectos
patrimoniales, econdémicos y financieros de la organizacién. Existe la

obligacién legal de emitir Estados Contables en forma periddica.*

o Estados financieros o estados contables los podemos definir como un

registro formal de las actividades financieras de una empresa, persona
o entidad. En el caso de una empresa, los estados financieros basicos
son toda la informacién financiera pertinente, presentada de una
manera estructurada y en una forma facil de entender. Por lo general,
incluyen cuatro estados financieros basicos, acompafiados de una
explicacion y andlisis: Balance de Situacion, Cuenta de Resultados,

Estado de flujos de efectivo, Informe de Gestion.?

o Estados financieros proyectados: La proyeccion de los estados

financieros consiste en calcular cuales son los estados financieros que
presentara la empresa en el futuro. La técnica mas habitual, para
proyectar los estados financieros, es la denominada “porcentaje de

ventas” y consiste en realizar los estados financieros proyectados en

'http://contenidosdigitales.ulp.edu.ar/exe/sistemadeinfo_cont/estados_contables.html
“http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros.htm


http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros/balance-de-situacion.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros/cuenta-de-resultados.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros/estado-de-flujos-de-efectivo.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros/informe-de-gestion.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros.htm
http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros.htm
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funcién de los efectos, que tendra la variacion de las ventas en los

mencionados porcentajes.?

e El estado patrimonial (EP): Entendido como patrimonio neto o conjunto

de bienes, derechos y obligaciones que tiene una persona 0 empresa;
representa la diferencia entre los activos y pasivos de la misma o la

totalidad de éstos.*

e FEl| estado de resultados (ER):También conocido como estado de

ganancias y pérdidas, es un estado financiero conformado por un
documento que muestra detalladamente ingresos, gastos y el beneficio
o pérdida que ha generado una empresa, durante un periodo de tiempo
determinado”s.

El estado de resultados, que nos dice cual es la ganancia o pérdida
correspondiente al periodo bajo analisis, esta conformado por conceptos,
denominados Cuentas, que detallan cudles son ingresos 0 egresos
economicos de la empresa. El estado de resultados, muestra la utilidad
del negocio referido a un periodo especifico. Por lo tanto, es necesario
reflejar los ingresos y gastos de ese periodo, independientemente de si

han ingresado los fondos, o se han pagado los gastos.

e Presupuesto: documento que contiene una prevision generalmente

anual de los ingresos y gastos, relativos a una determinada actividad. El

presupuesto, por lo regular, es un plan financiero anual.®

e Pronésticos: estimaciones anticipadas del valor de una variable, por

ejemplo: la demanda de un producto. Existen disponibles tres grupos de

*http://www.enciclopediafinanciera.com/estados-financieros/estados-financieros-

proyectados.htm

*http://www.gabilos.com/cursos/curso_de_contabilidad/curso_contabilidad.html?5_el_balance_a

ctivo_y_pasivo.html

®Kume, Arturo El estado de resultados. http://www.crecenegocios.com/el-estado-de-
resultados/

®http://www.economia48.com/spa/d/presupuesto/presupuesto.htm

10


http://www.crecenegocios.com/los-estados-financieros
http://www.economia48.com/spa/d/prevision/prevision.htm
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métodos de prondsticos: los cualitativos, los de proyecciéon histérica y
los causales. Pueden ser utilizados para conocer el comportamiento
futuro de fendmenos financieros, tales como: Tasas de interés, Cuentas

de pagos lentos’, entre otros.

e Prueba &cida: este indice complementa el analisis de liquidez corriente,

al evaluar la capacidad de la empresa, para cumplir en término con los
compromisos a corto plazo, computando solamente los activos de mas
rapida realizacion (disponibilidades, inversiones y créditos). Se obtiene
segun la siguiente férmula:

Activo corriente — Bienes de Cambio

Pasivo corriente
Se considera como estandar minimo un nivel igual a 1.Para mejorar este
indice, se pueden aplicar los recursos de la liquidez corriente y agregar

la posible liquidacién de stocks de bienes de cambio.®

e Ratios’: contablemente, son un conjunto de indices, resultado de
relacionar dos cuentas del Balance o del Estado de Ganancias y
Pérdidas. Los ratios proveen informacién que permite tomar decisiones a
quienes estén interesados en la empresa, sean éstos sus duefios,
banqueros, asesores, capacitadores, el gobierno, etc. Por ejemplo, si
comparamos el activo corriente con el pasivo corriente, sabremos cuales
la capacidad de pago de la empresa; y si ésta es suficiente, para

responder por las obligaciones contraidas con terceros.°

’Rojas Dfaz, Alberto Prondstico de Costos .Universidad Hispanoamericana Disponible en
http://unavdocs.files.wordpress.com/2010/10/pronosticodecostos.pdf

® http://campus.ort.edu.ar/articulo/275640/liquidez-seca-o-prueba-acida

%es un vocablo latino reconocido por la Real Academia Espafiola que se utiliza como sinénimo
de razon, en el sentido del cociente de los nimeros o de cantidades comparables

“Aching Guzman ,César .Guia Rapida: Ratios financieros y matematica de la mercadotecnia
Disponible en
https://proyectoempresarial.files.wordpress.com/2009/09/ratiosfinancierosymatematicasdelamer
.pdf
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4. Objetivos, alcance, e hip6tesis del trabajo

La meta de este trabajo es proporcionar un modelo analitico que
permita comparar los estados contables actuales con los proyectados , de
manera tal que se obtenga una vision prospectiva del estado financiero de
la empresa.

El objetivo general es analizar los estados contables actuales vy
proyectar los estables contables a futuro, en un lapso de cinco afos,
teniendo en cuenta las mencionadas categorias- ratios y estados
proyectados- en ambos casos , con el propdsito de establecer un comparativo
entre ellos, que permita dilucidar y prevenir posibles digresiones en la
marcha del proceso administrativo-financiero, en pro de lograr mayor
rentabilidad y crecimiento, ademéas de contribuir con la toma de decisiones,
el control de gastos, el tipo de inversiones, la maximizacion de utilidades ,
entre otros aspectos a considerar.

Los estados financieros- contables de una empresa- como
instrumento de analisis- puede contribuir enla mejora de su gestion,
por cuanto brinda un conjunto de razones — o ratios-interrelacionadas
gue sirven para construir un modelo de interpretacién y proyeccién de

la administracion . Es la hipétesis que orienta este trabajo de grado.

12
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5. PRIMERA PARTE: Marco Teorico.
Aproximacién a aspectos politico-organizacionales y a criterios

tedricos-metodoldgicos, para el andlisis.

5.1. Capitulo |: Presentacién integral de la empresay su actividad

5. 1. Breve descripcion de la organizacién

JMP Frutas es una pequefia empresa dedicada a la venta de frutas
y hortalizas de estacién. Se encuentra ubicada en el Mercado de Abasto de
Cérdoba, sito en Ruta 19 Km. 7,5 (Camino a Monte Cristo).

Actualmente la empresa ha adquirido un camién modelo Cargo 1722
para transportar mercaderia desde las provincias de Corrientes y Entre Rios
hacia el Mercado de Abasto de Cordoba Capital.

Ademas con el propésito de realizar la mencionada inversién la
empresa paso de ser Frutas JMP unipersonal, a JMP Frutas y Hortalizas S.R.L;
sus socios actuales son José Maria Pedraza y Rubén Correa. Este Gltimo es
quién aport6é un valor importante al capital de la empresa para la formacion de
la sociedad.

El nombre “JMP”, tiene su origen en el nombre de su duefio: José
Maria Pedraza, quien en el afio 2003 vino desde su Ciudad natal, Mocoreta —
Corrientes, con el fin de trabajar como empleado en uno de los puestos del
Mercado de Abasto de San Miguel, con domicilio en Villa La Perla Km. 18 %
5101 - Malaguefio - Cordoba (puesto sub alquilado por su cufiado —empleador-
Martin Ceballos).

Con el transcurso tiempo y en vistas de crecimiento, Martin Ceballos
sub alquila un puesto en el Mercado de Abasto de Cordoba y ofrece el puesto

de encargado del mismo a José Maria Pedraza.

13
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En sus comienzos, cuando en aquella época incluso se trabajaba los
fines de semana, un domingo, finalizada la jornada laboral, José emprende
camino a su hogar y es interceptado por delincuentes, quienes le sustrajeron la
recaudacion del dia y varios objetos personales.

Ante este acontecimiento, Martin Ceballos le plantea que ante
estas inseguridades no queria seguir teniendo dependientes; por eso, le
propone que continde con la explotacién del puesto por cuenta propia, bajo su
responsabilidad. Asi es como, en el afio 2004, José asumid el compromiso y
acepto la oportunidad de abrirse camino solo y continuar en Cordoba.

Luego de afios de arduo trabajo, con el afan de crecer, en el
2010, pudo cumplir su suefio: logré su propio puesto en el Mercado de Abasto.

A través de una investigacion sobre aspectos financieros- contables,
se analiz6 la posibilidad que José formara una Sociedad de Responsabilidad
Limitada asi que a principios del 2014, se adoptd esa forma juridica prevista en
la Ley de Sociedades Comerciales, ocasién en la que pasé a formar parte de
la empresa un nuevo socio.

Por otra parte, se evaluo si era conveniente efectuar la compra de un
camion, para poder hacer el traslado de la mercaderia con capitales propios y
dejar de contratar el servicio de transporte a terceros. A fines del afio 2013,
como proyecto de inversion muy rentable y conveniente para la empresa se

efectud dicha compra.

5. 1.1. Estructura Organizacional

La estructura esta integrada por un Gerente General, el Sr. José Maria
Pedraza; ya que es socio mayoritario. Le sigue, en la escala piramidal
jerérquica, Rubén Correa como segundo socio, a cargo de la Gerencia de
Administracion. Y existen en dos sectores: el de Contabilidad, integrado por un

contador; y el de Ventas, por cinco vendedores y un cajero.

14
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Diagrama de los niveles organicos de participacion
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SECTOR DE SECTOR DE
CONTABILIDAD VENTAS
CONTADOR VENDEDORES
CAJERO
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5. 1.2. Descripcion de la empresa a partir de dos instrumentos de

analisis

Balancead Scorecard

Los siguientes principios constituyen las perspectivas mas altas, a
las que puede aspirar una empresa, que ha planificado estratégicamente
segun el Balancead Score Card establecido por Kaplan y Norton.**

Misioén:

‘JMP” es una empresa mayorista, orientada al abastecimiento de
frutas y hortalizas frescas, en las mejores condiciones de saneamiento.

Tiene la misidn de satisfacer la demanda con productos de calidad.
Esto, se logra con actualizacion tecnoldgica permanente y una relacion
estrecha con productores y proveedores que comparten la filosofia y los
valores de la empresa. Ademas se pretende tener precios accesibles y que la

atencion sea personalizada, buscando siempre una mejora continua.

Vision:

Ype acuerdo con Kaplan y Norton (1997), la l6gica del método BSC debe poseer como
componentes: objetivos estratégicos - implica la traduccion de la vision de futuro en objetivos
organizados en relacion de causa y efecto, y forma clara; indicadores claves de desempefio -
como sera medido y acompafiado el éxito de cada objetivo; establecimiento de metas a lo largo
del tiempo - se trata del nivel de desempefio esperado o la tasa de mejoria necesaria para
cada indicador, plan de accién y proyectos estratégicos - asociados a las metas dispuestas,
planes de accién y proyectos deberian ser establecidos a fin de viabilizar su alcance” en
Scaramussa, Sadi A; Reisdorfer, Vitor K.; Ribeiro, Antonio A. La contribucion del Balancead
Score Card como instrumento de (gestibn estratégica en el apoyo a la
gerenciahttp://www.scielo.org.ar/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S51668-87082010000100002

16
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La empresa quiere ser el referente de comercializacion de
“productos de la tierra”, una organizacion dinAmica, en constante crecimiento,
con capacidad de responder a los cambios del entorno.

La vision es llegar a ser una organizaciéon que fomente la sana
alimentacion, a partir de la provision de productos frescos, de calidad
garantizada; y asi también, contribuir a mejorar dia a dia la calidad de vida de

los habitantes de la comunidad.

Valores:

- Integridad: conformada por la combinacion entre honestidad,
credibilidad y sinceridad.

- Confiabilidad: todas las actividades que lleva a cabo la empresa
son guiadas por la transparencia y el cumplimiento de los acuerdos
establecidos con proveedores y clientes.

- Compromiso: se fomenta que todos los participantes de la
organizacion contribuyan al logro de los objetivos organizacionales, para ello es
muy importante el trabajo en equipo y la actitud responsable.

- Responsabilidad Empresarial: en la organizaciébn se busca
constantemente que los integrantes de la misma, logren crecimientos tanto a
nivel laboral como personal. Ademas de contribuir con el medio ambiente y la

sociedad.

Anélisis F.O.D.A.

Este instrumento permitird conocer cuales son las Fortalezas,
Debilidades, Oportunidades y Amenazas. Las dos primeras se hacen en el
nivel interno; y las dltimas, externamente. Para asi, buscar maximizar el
potencial de las fortalezas y oportunidades; y procurar minimizar el impacto de

las debilidades y amenazas
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Como resultado de la utilizacion de esta herramienta analitica,
podremos determinar las fuerzas que promueven u obstaculizan el
cumplimiento de la mision.

Se utilizara para desarrollar un plan que tome en consideracion
diferentes factores internos y externos , con el objetivo de maximizar el
potencial de las fuerzas y oportunidades, minimizando asi el impacto de las

debilidades y amenazas.

5.1.2.1.Analisis Interno

Debilidades:

Se compone por aquellos problemas internos que se deben

identificar, para luego desarrollar una adecuada estrategia; y asi, eliminarlos.

- El dueiio deberia delegar mas tareas a sus subordinados.

- Algunas actividades son realizadas por la misma persona y esto
lleva a mezclar la responsabilidad que tiene ese empleado en cada uno de los
puestos.

Fortalezas:

Son aquellos elementos internos y positivos, que no se deben

cambiar; pero, que si, se pueden enfaticamente mantener:
- Calidad garantizada.

- Precios accesibles.

- Atencion personalizada.
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5.1.2.2.Analisis Externo:

Amenazas:

Son aquellas situaciones del medio ambiente externo que de
presentarse, complicarian o evitarian el logro de los objetivos.
- Factores climéticos que afecten a la produccién, y encarezcan
Sus costos
- La competencia es directa entre puesteros. Esto se debe a que no
existe distancia entre los distintos comercios; y a su vez, el mismo producto se

puede encontrar en la mayoria de los puestos de venta.

Oportunidades:

Son los eventos del medio ambiente externo, que cuando se
presentan, facilitan el logro de los objetivos:
- Capacidad de atraer a clientes que busquen conjuntamente
calidad y precio.

- Diferenciaciéon en la venta de citricos

5. 1l. Capitulo Il: Fundamentacién Teérico-Metodoldégica

En el presente capitulo se desarrollara un marco conceptual de
estados contables proyectados y ratios financieros; de ese modo, se
expondran los Estados Contables de la empresa en la actualidad, a fin de
efectuar una proyeccion de los mismos en los proximos cinco afios. Para poder
realizarla, se planteardn supuestos de como se veran afectadas las diversas
cuentas; ya sea por consecuencia de la inflacion, o de factores tales como: la

fluctuacion del mercado, la inflacion, entre otros.
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Una vez obtenidos los Estados Proyectados, se podra calcular los
ratios, que van a ser de gran utilidad para el analisis en el Capitulo lll y IV; en

base a ello, efectuar la toma de decisiones.

5.11.1. Estados Contables Proyectados y Estados Contables o financieros

Los primeros son el resultado del presupuesto integral que efectia

una organizacién*?.Los objetivos que persiguen los estados proyectados son:

1. Reducir la incertidumbre y planificar acciones, anticipando
conductas futuras.

2. Proyectar el desarrollo del ente como Empresa en marcha.

3. Acotar los parametros para la determinacion del valor
recuperable.

4. Brindar informacion contable en relacion con una proyeccion
futura.

5. Analizar los resultados y evolucién de la empresa con parametros
similares a los utilizados para planificar y evaluar el proyecto de inversion.

6. Mejorar los controles econémicos y de legalidad, previstos en la
Ley de Sociedades y de Concursos y Quiebras.

Marina de Jests Vidal*®

enumera las siguientes etapas en el
proceso de elaboracion de un juego de estados contables proyectados:
e Determinacion del comportamiento esperado de los componentes
de los medios; en los planos general y especifico de la organizacion, tales
como: proveedores, clientes, gobierno, competidores, etc.

e Establecimiento de premisas, a partir del andlisis anterior

2Mallo, Paulino E., Maria A. Artola, Mariano Morettini, Mariano E. Pascual, Marcelo J. Galante,
Adrian R. Busetto. Estados Contables Proyectados con Metodologias Difusas. Facultad de
Ciencias Econémicas y Sociales. Universidad Nacional de Mar del Plata.
http://nulan.mdp.edu.ar/422/1/00402.pdf

Byidal, Marina de Jesus.” (2011)Balance general y estados de resultados proyectados
.Presupuesto de efectivo, método e importancia.” Universidad Autbnoma de Santo Domingo
http://es.slideshare.net/marinadv/estados-financiero-proyectados-8091086
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e Determinacion de variables criticas- por lo general, la venta- que
establezcan el punto de partida en la elaboracibn de los distintos
presupuestos a considerar, en los estados proyectados.

e Elaboracion de presupuestos

e Ejecucion de la sintesis presupuestaria que comprende la

confeccién de los estados contables proyectados basicos

‘Los estados contables o financieros son informes que utilizan las
empresas para dar a conocer la situaciéon econémica y financiera y los cambios
que experimenta la misma a una fecha o periodo determinados™*

Asimismo, establecen los alcances de la informacion al sefalar:
riesgos de inversion, probabilidades de pago, alternativa de comprar, retener o
vender sus participaciones, estabilidad y rentabilidad, capacidad de afrontar
obligaciones a su vencimiento. Esta informacion financiera debe ser util y
confiable para facilitar la toma de decisiones econémicas.

“En tal sentido la precision y la veracidad de la informacion que
contenga son de suma importancia para que pueda ser utilizada por los
usuarios que necesiten y requieran hacerlo. Los usuarios interesados en esta
informacién pueden ser:

- Usuarios Internos:” son aquellos que pertenecen a la organizacion
como las areas de gerencias departamentales, los accionistas y el directorio.™

- Usuarios Externos:” son personas ajenas a la empresa y pueden
ser los inversionistas, instituciones financieras, proveedores y organismos

reguladores, profesionales y publico en general”.*®

Yhttp://es.wikipedia.org/wiki/Estados_financieros
> MARTINUZZI, Sergio Andrés. Seminario De Integracién Y Aplicacién. Los Estados Contables

Proyectados. Disponible en www.econ.uba.ar/www/seminario/g039/TESINA172900.doc

'8 Ibidem
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5.11.2.Los ratios financieros

Los ratios como herramienta tedrico- conceptual para la formulaciény
andlisis de los estados proyectados.

El andlisis financiero se realiza tanto de la actividad financiera
pasada como de la futura; y comprende el estudio de los estados financieros y
los flujos de los fondos. El analisis de los estados financieros se asienta sobre
el calculo de varios ratios que, aislados, son de pobre utilidad; su valor se
encuentra en los distintos analisis comparativos: con ratios de otras empresas
de la misma industria o con los promedios de dichas industrias, o con los ratios
pasados o futuros de la misma empresa. Las relaciones que surgen de
comparar distintos valores son de utilidad para inversores y prestamistas, e
impactan en la reputacion de la empresa, Yy en el costo del dinero que toman
prestado.

Los analisis horizontales indican cuéal es la tendencia de la situacion
patrimonial y econdmica. Se los emplea para evaluar la tendencia, a través del
tiempo. Tanto el andlisis horizontal como el vertical sirven para indicar la
evolucion de los conceptos econémicos, y detectar las areas con posibles
problemas, o las areas con modificaciones importantes, positivas o negativas,
dentro de cada uno de los periodos o a través del tiempo.

En el analisis de los ratios, se debe buscar relaciones entre el
estado patrimonial y el estado de resultados

Los beneficios que se obtienen con el uso de esta herramienta,
permite las siguientes reflexiones:

e Cuando los ratios sefialan desvios respecto a los valores
presupuestados comienza la tarea del analista, quien debe encontrar, en una
verdadera investigacion, las causas que expliquen tales desvios; para que
luego el responsable financiero proponga las medidas correctivas, Si

corresponden.
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e La comparacion de un ratio con otro u otros debe ser coherente,
en cuanto a:

e Los ratios deben coincidir en cuanto a los periodos o fechas que

se toman como base para los estudios.

e Cuando se comparan distintas empresas, las mismas deben
pertenecer a la misma industria, y a las caracteristicas de cada
una de ellas en cuanto a estructura financiera y dimension; deben
tener cierta similitud, tal que la comparacion tenga sentido.

e Si se comparan distintas empresas entre si utilizando sus estados
contables; éstos, deben surgir de la aplicacién de los mismos principios de
contabilidad.

e La inflacion es el gran enemigo de los analistas. Todos los
conceptos de los estados contables estdn impactados por la misma. No se
puede olvidar que iguales activos e iguales operaciones tendran distintos
valores, segun el periodo al que correspondan en una etapa inflacionaria. Por
ejemplo, las ventas de los supermercados de un mes presente respecto al
mismo mes del afilo anterior crecieron un 40%; pero, ¢ realmente crecieron o se
trata del efecto inflacion? Si se efectua el analisis por unidades, se vera que las
ventas no solo no crecieron; sino que disminuyeron.

La construccion e interpretacion de los ratios o relaciones entre
distintos rubros de los activos, pasivos, patrimonio neto y cuentas de resultado
es una importante herramienta para la administracion de la empresa.

Quien analiza el futuro de una empresa puede apelar a métodos
analiticos estadisticos avanzados; o bien, a métodos prospectivos como el de
pronosticar de manera conjunta en base a la tasa de crecimiento de la misma;
por ejemplo: el prondéstico sobre ventas y el del balance proyectado, que no
son privativos de un area empresarial; por el contrario, deben concurrir todas
para no dejar margenes de error. Este andlisis puede resultar exitoso; pero,
también riesgoso; si no se lo hace meticulosamente.

En relacibn con los métodos prospectivos, linea teorico-

metodoldgica que se sigue en este trabajo final de la carrera, en cuanto a
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su historia, a fines de los 90 surge una tendencia que busca innovar a
través de nuevos modelos de informes financieros, tal como lo corroboraban
Juan Carlos Viegas, Luis Norberto Rial, Ignacio Fabian Gajst en La

informacion prospectiva: proyecciones o prongsticos:

“Existe una fuerte corriente de opinidn con respecto a presentar
informacion financiera contable prospectiva, basada en prondsticos y
proyecciones”.*’Hasta entonces la teoria contable clasica le asignaba mayor
importancia a los hechos ya ocurridos que a las perspectivas futuras de un
proyecto. Surgen como categoria conceptual “los estados contables
proyectados” y con ello la necesidad de definirlos epistemolégicamente, que
no son otra cuestion que progresiones de calculos a futuro de los estados

contables.

Al criterio anterior, se suman los ratios, entendidos como relaciones
racionales; son un instrumento de observacion cuya significacién se establece

entre dos elementos .De acuerdo con el tipo de informacién que pueden

suministrar, Lauzel P y A Cibert. (1967)18 distinguen ratios de estructura, de
funcionamiento, y de sintesis; respectivamente vinculados con las proporciones
existentes entre los principales grupos de medios de explotacion, las
funciones o condiciones de esos medios, y las claves para establecer un
diagndéstico general sobre la empresa.

Mientras los ratios de estructura se basan el totalidades Yy son
estaticos ; los ratios de funcionamiento y de sintesis son dinamicos, ya que
introducen el factor tiempo, las velocidades de circulacion posibilitando , el
analisis de los ciclos de explotacion de la empresa, que pueden

descomponerse en rotaciones- o0 reposiciones, que segun los mencionados

17Viegas, Juan Carlos Luis Norberto Rial, Ignacio Fabian Gajst “La informacién prospectiva:
proyecciones o pronosticos. “Facultad de Ciencias Econémicas - Universidad de Buenos Aires
Instituto de Investigaciones Contables

“Prof. Juan Alberto Arévalo” Publicacion “Contabilidad y Auditoria“ Afio 6 Numero 12 Diciembre
de 2000

¥ auzel P y A Cibert. (1967)De los ratios a los cuadros de mando. Como se estructuran y
utilizan estos medios de gestion. Ed. Francisco Casanovas.
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autores “se engranan como pifiones”- lo que constituye, uno de los mas
importantes aportes de la metodologia en base a ratios .

El alcance de la significacion de los ratios, estara supeditado a la
fiabilidad de las cifras empleadas; y para ello, se tendra en cuenta tres tipos
de incidencias: las de variaciones de los precios, variaciones estacionales y
fluctuaciones accidentales. La precision de la informacion obtenida a través de
estas categorias dependera de la forma de clasificar los problemas; y por
ende de los ratios agrupados en funcién de éstos. Existe una interdependencia
entre los ratios que no siempre es simple y directa; que ademas requiere de
una observacion atenta de la complejidad relacional de causa-efecto,
organizada por algunos analistas, en una estructura piramidal, en la que no
aparece interdependencia jerarquica; pero, si agrupados en funcion de los
aspectos principales de la gestion empresarial.

Los ratios utilizados en este trabajo final son los que incumben a
los niveles en los que se involucran las caracteristicas propias de la empresa;

y €On su uso, se pretende precisar los objetivos a alcanzar.

5. 11.3.Tabla de la clasificacién ratios y sus respectivas férmulas

FACTOR INDICADORES TECNICOS FORMULA
Ligquidez 1 Liquidez Corriente Activo Corriente/Pasivo Corriente
2 Liquidez Acida Act. Corriente -Bienes de Cambio/Pasivo
Corriente
1 Endeudamiento del Activo Pasivo Total/Activo Total

2 Endeudamiento Patrimonial Pasivo Total/Patrimonio

Solvencia 3 Endeudamiento del Act. Fijo  Patrimonio/Activo Fijo Neto
4 Apalancamiento Activo Total/Patrimonio
5 Apalancamiento Financiero (UAI/Patrimonio)/(UAIl/Activos Totales)
1 Rotacioén de Cartera Ventas /Cuentas por Cobrar
Gestion 2 Rotacion de Activo Fijo Ventas /Activo Fijo
3 Rotacion de Ventas Ventas/ Activo Total
Rentabilidad 1 Rentabilidad Neta Utilidad Neta/ Ventas Netas
2 Rentabilidad del Activo Utilidad Neta/ Activo Total
3 Rentabilidad del Patrimonio  Utilidad Neta/ Patrimonio Total
4 Rentabilidad Financiera (Ventas/Act.)(uaii/Ventas).(Act./Patrimonio)

(UAI/UAIN*(UN/UAI)
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5. 11.4. Definicién de términos

Los ratios financieros, también conocidos como indicadores o
indices financieros, son razones que nos permiten analizar los aspectos
favorables y desfavorables de la situacion econOmica y financiera de una
empresa. Son magnitudes relativas de dos valores numeéricos seleccionados o
extraidos de los estados financieros de una empresa. A menudo, se utiliza en
contabilidad, con objeto de tratar de evaluar la situacion financiera global de
una empresa u otra organizacion. Los ratios financieros pueden ser utilizados
por los administradores dentro de una empresa, los accionistas actuales y
potenciales (propietarios) de una empresa, y por los acreedores de una
empresa. Los porcentajes pueden ser expresados como un valor decimal, tal
como 0,10, o dados como un valor del porcentaje de equivalentes, tales como
10%. Algunas relaciones se cotizan generalmente en forma de porcentajes,
especialmente proporciones que son en su mayoria, o siempre menores que 1,
como el de rentabilidad; mientras que otros se expresan generalmente como
nameros decimales, especialmente los cocientes que son por lo general
superiores a 1, tales como P/E ratio.*

De acuerdo con la tabla, se describe en primer lugar el factor —
liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad, luego los ratios comprendidos

como indicadores de ese factor

Liquidez

Liquidez: “Significa a la capacidad de convertir a los activos en

efectivo, algunos articulos pueden ser mas liquidos que otros™®

19 http://www.enciclopediafinanciera.com/analisisfundamental/ratiosfinancieros.htm
* Burke, Alex .Demand Media | Traducido por Jorge Escobar. Disponible en La voz de
Houston http://pyme.lavoztx.com/la-definicin-de-liquidez-en-finanzas-11104.html
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Es la capacidad que tiene una compafila para cancelar sus
obligaciones de corto plazo a su vencimiento. La liquidez es esencial para
dirigir una actividad de negocios, particularmente en tiempos de adversidad,
como ocurre cuando se cierra un negocio por una huelga; o cuando
sobrevienen pérdidas en las operaciones dada una recesién econdmica 0 a un
aumento considerable, en el precio de una materia prima o de una pieza de
equipo.?

Mide el grado en el que los derechos de los acreedores a corto
plazo, estan cubiertos por activos, que pueden convertirse en efectivo en un

periodo correspondiente al vencimiento del exigible.

a) Indicador de liquidez:

“‘Representa la cualidad de los activos para ser convertidos en dinero efectivo
de forma inmediata, sin pérdida significativa de su valor. De tal manera
qgue; cuanto mas facil es convertir un activo en dinero, se dice que es
mas liquido.?

Por definicién el activo con mayor liquidez es el dinero, es decir los
billetes y monedas tienen una absoluta liquidez, de igual manera los depdsitos

bancarios a la vista que también son considerados dinero.

Consecuencias por la falta de liquidez

= El crédito de la empresa se ve reducido en los mercados
financieros, con consecuencias negativas sobre su coste.

= La imagen de la empresa se ve perjudicada, disminuyendo la
calidad de servicio de los proveedores.

» Los saldos descubiertos provocan intereses de demora.

2! http://www.ecured.cu/index.php/M%C3%A9todo_Raz%C3%B3n_financiera
22 http://es.wikipedia.org/wiki/Liquidez
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= Se venden activos por debajo de su precio razonable para cubrir
las necesidades de fondos inmediatos.
= Se produce alarma en el colectivo laboral de la empresa.

= Disminuye el control de la propiedad por parte de los accionistas”.

b) Liquidez general o razén corriente:

Mide la capacidad de la empresa para hacer frente a sus deudas en
el corto plazo. Muestra la proporcion de deudas de corto plazo que son
cubiertas por elementos del activo convertibles en dinero al vencimiento de las
deudas. De esta forma, mide el grado en el que los activos convertibles en
efectivo, es decir, el activo circulante, cubre los derechos de los acreedores a

corto plazo.?®

. . , . activo corriente
Liquidez general de razon corriente = ——— x 100 =%
pasivo corriente

Siendo el activo corriente la suma de los valores de caja, bancos,
cuentas y letras por cobrar, valores de facil negociacion e inventarios.

Si la razon corriente es inferior al 150%, la empresa se encuentra en
una situacién peligrosa, porque es muy probable que se produzca una
suspensién de pagos hacia sus acreedores y proveedores.

Si la razén corriente es superior al 200%, la empresa incurre en
activos circulantes ociosos, es decir, tiene estos activos parados, sin
producir ni generar beneficios, que podria movilizarlos y rentabilizarlos de
alguna manera mejor que tenerlos estancados, lo que produce una pérdida de
rentabilidad a corto plazo.

Por tanto, el nivel 6ptimo de este ratio se sitia entre el 150% vy el
200%.

23http://www.areadepymes.com/?tit=ratios—de—solvencia—ratios—deI—baIance—y—de—la—cuenta—de—
resultados&name=Manuales&fid=ejOb
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“Muestra la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
vencimientos de corto plazo. Relaciona los activos corrientes frente a los
pasivos corrientes de la misma naturaleza. Cuanto mas alto sea el coeficiente,
la empresa tendra mayor posibilidad de efectuar sus pagos de corto plazo.

Generalmente se maneja el criterio de que una relacion adecuada
entre los activos y pasivos corrientes es de 1 a 1, considerandose,
especialmente desde el punto de vista del acreedor, que el indice es mejor
cuando alcanza valores mas altos. Esta ultima percepcion debe tomar en
cuenta que un indice demasiado elevado puede ocultar un manejo inadecuado
de activos corrientes, pudiendo tener las empresas excesos de liquidez poco

productivos”.?*

c) Prueba Acida o Liquidez Seca:

“Pretende verificar la capacidad de la empresa para cancelar sus
obligaciones corrientes pero sin depender de las ventas de sus existencias.

El indicador mas adecuado seria el que se acerca a 1, pero esto va
a depender del tipo de empresa y de la época del afio en el cual se ha hecho el
corte del balance”?®

El indice acido sefiala la situacion mas ajustada de la liquidez de una
empresa. Se calcula dividiendo los activos mas liquidos por los activos
corrientes. Podemos construir dos alternativas, una mas registrada que otra,

expuestas ambas a continuacion:

caja + titulos realizables + cuentas a cobrar

indice acido(1) = _
cuentas a pagar corrientes

** Ibidem

25REQUENA URGILES. Andrea Stefania “Planificacién Financiera En La Comercializadora”
InjoriCia. Ltda.” De La Ciudad De Loja, Periodo 2012 —2015”
http://dspace.unl.edu.ec/jspui/bitstream/123456789/1746/1/ANDREA%20REQUENA%20%28BI
BLIOTECA%29.pdf
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Una alternativa mas restringida es:

caja y banco

indice acido(2) =

cuenta a pagar corrientes

El segundo de los ratios sefiala con mas precision si la empresa
tiene aliento para cumplir con sus obligaciones de corto plazo. El primer ratio
nos proporciona una informacion limitada por los vencimientos de las cuentas a
cobrar de corto plazo, por lo cual debemos complementar el uso de esta

herramienta con cash flow.

Solvencia

Mide la capacidad de una empresa para hacer frente sus
obligaciones de pago. Este ratio lo podemos encontrar tanto de forma
agregada, activo total entre pasivo total, o de forma desagregada, en funcién
del activo y pasivo corriente 0 no corriente. Obviamente, este es uno de los
ratios que las entidades financieras tienen en consideracion a la hora de

analizar las operaciones de financiacién que solicitan sus clientes®

a) Indicadores de Solvencia o indice de solvencia.

Se determina por el cociente resultante de dividir el activo corriente
entre el pasivo corriente (activo corriente/pasivo corriente).Entre mas alto
(mayor a 1) sea el resultado, mas solvente es la empresa.?’

Tienen por objetivo medir en qué grado y de qué forma participan los
acreedores dentro del financiamiento de la empresa. Se trata de establecer el

**Traballini, Héctor. (2004)Administraciéon financiera I. Guia de estudio. Educacién a
distancia. Instituto Universitario Aerondutico. Cordoba: Ed. Copycentro Il
27 http:/lwww.gerencie.com/razones-financieras.html
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riesgo que corren tales acreedores y los duefios de la compafiia y la
conveniencia o inconveniencia del endeudamiento.

La optimizacién en el manejo del endeudamiento va a depender
entre otras variables, de la situacion financiera de la empresa en particular, de
los margenes de rentabilidad de la misma y del nivel de las tasas de interés
vigentes en el mercado, teniendo siempre presente que trabajar con dinero
prestado es bueno siempre y cuando se logre una rentabilidad neta superior a
los intereses que se debe pagar por ese dinero. Por su parte los acreedores,
para otorgar nuevo financiamiento, generalmente prefieren que la empresa
tenga un endeudamiento “bajo”, una buena situacién de liquidez y una alta
generacion de utilidades, factores que disminuyen el riesgo de crédito.

b) Endeudamiento del Activo

“‘Permite determinar el nivel de autonomia financiera. Cuando el
indice es elevado indica que la empresa depende mucho de sus acreedores y
gue dispone de una limitada capacidad de endeudamiento, o lo que es lo
mismo se esta descapitalizando y funciona con una estructura financiera mas
arriesgada. Por el contrario un indice bajo representa un elevado grado de

independencia de la empresa frente a sus acreedores”.”®

c) Endeudamiento Patrimonial:

“‘Mide el grado de compromiso del patrimonio para con los
acreedores de la empresa. Sirve también para indicar la capacidad de créditos

y saber si los propietarios o los acreedores son los que financian mayormente a

®pacheco, Juan. Anlisis financiero.http://jpache1988.blogspot.com.ar/p/endeudamiento-del-
activo.html
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la empresa, mostrando el origen de los fondos que ésta utiliza, ya sean propios

0 ajenos e indicando si el capital o el patrimonio son o no suficientes”.?°

d) Endeudamiento de Activo Fijo:

“El coeficiente resultante de esta relacion indica la cantidad de
unidades monetarias que se tiene de patrimonio para con los acreedores de la
empresa. No debe entenderse como que los pasivos se puedan pagar con
patrimonio, puesto que, en el fondo, ambos constituyen un compromiso para la
empresa.

Para elaborar este indice, se utiliza el valor del activo fijo neto
tangible (no se toma en cuenta el intangible); debido a que esta cuenta indica la

inversion en maquinarias y equipos que usan las empresas para producir”. %

e) Apalancamiento:

“‘Determina el grado de apoyo de los recursos internos de la
empresa sobre recursos de terceros.

Si la rentabilidad del capital invertido es superior al costo de los
capitales prestados, en ese caso, la rentabilidad del capital propio queda
mejorada por este mecanismo llamado “efecto palanca”. En términos
generales, en una empresa con un fuerte apalancamiento, una pequefia
reduccion del valor del activo podria absorber casi totalmente el patrimonio, por
el contrario, un pequefio aumento podria significar una gran revalorizacion de

ese patrimonio™®.

29Andlisis de las razones financieras / ratios financieros ratios de administracion de deuda
http://www.supercias.gob.ec/bd_supercias/descargas/ss/20111028102451.pdf  Tabla de
indicadores

30 http://jpache1988.blogspot.com.ar/p/endeudamiento-del-activo-fijo.html

*'PACHECO, http://jpache1988.blogspot.com.ar/p/apalancamiento.html
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f) Apalancamiento Financiero:

‘Indica las ventajas o desventajas del endeudamiento con
terceros y como este contribuye a la rentabilidad del negocio. Su analisis es
fundamental para comprender los efectos de los gastos financieros en las
utilidades.

El numerador representa la rentabilidad sobre los recursos
propios y el denominador la rentabilidad sobre el activo.

El apalancamiento financiero refleja la relacion entre los
beneficios alcanzados antes de intereses e impuestos, el costo de la deuda y el
volumen de ésta. Generalmente cuando el indice es mayor a 1 indica que los
fondos ajenos remunerables contribuyen a que la rentabilidad de los fondos
propios sea superior a lo que seria si la empresa no se endeudaria. Cuando el
indice es inferior a 1 indica lo contrario, mientras que cuando es igual a 1 la

utilizacién de fondos ajenos es indiferente desde el punto de vista econémico”®?

Gestion

Los indicadores de este factor son:

a) Rotaciéon de Cartera:

“Este indicador establece el numero de veces que las cuentas por
cobrar giran, en promedio, en un periodo determinado de tiempo, generalmente

de un afno™Muestra el numero de veces que las cuentas por cobrar giran, en

promedio, en un periodo determinado de tiempo, generalmente un afio.*®

s https://es.scribd.com/doc/59357876/indices-Superintendencia-de-Companias

% QUIZHPE MOROCHO, Rocio Enid Evaluacion Financiera en Eguiguren Armijos Cia. Ltda.
De La Ciudad de Loja Periodo 2010-2011”
http://dspace.unl.edu.ec/jspui/bitstream/123456789/1895/1/TESIS.pdf
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Para elaborar el indice se toma en cuenta las cuentas por cobrar a

corto plazo”.®

ventas

rotacion de cuentas a cobrar = -
promedio de cuentas a cobrar

b) Rotacion del Activo Fijo

‘Indica la cantidad de unidades monetarias vendidas por cada
unidad monetaria invertida en activos inmovilizados. Sefala también una
eventual insuficiencia en ventas, por ello, las ventas deben estar en proporcién
de lo invertido en la planta y en el equipo. De lo contrario, las utilidades se
reduciran pues se verian afectadas por la depreciacion de un equipo excedente
0 demasiado caro, los intereses de préstamos contraidos y los gastos d
mantenimiento”.*

En sintesis, la Rotacion de los activos se utiliza para medir la
capacidad de la empresa para generar ventas. En general, cuanta mas alta sea
la rotacién de los activos, mas eficiente se habran utilizado los mismos, lo que

nos lleva a un manejo positivo desde el punto de vista financiero.

c) Rotacién de Ventas

“La eficiencia en la utilizacion del activo total se mide a través de
esta relacion que indica también el nimero de veces que, en un determinado
nivel de ventas, se utilizan los activos. Mientras mayor sea el volumen de
ventas que se pueda realizar con determinada inversion, mas eficiente sera la

direccién del negocio. Para un analisis mas completo se lo asocia con los

% https://es.scribd.com/doc/59357876/indices-Superintendencia-de-Companias
% http://jpache1988.blogspot.com.ar/p/rotacion-del-activo-fijo.html
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indices de utilidades de operacion a ventas, utilidades a activo y el periodo

medio de cobranza”.®

d)Ratios de inventarios:

Los ratios de inventarios, indican la cantidad de veces que los stocks
son vendidos.

En el caso de los inventarios para lograr el nivel 6ptimo de los
mismos, nuevamente debe surgir la habilidad creativa del tesorero o gerente de
finanzas.

Los ratios relacionados con los inventarios son:

e Ratios de rotaciéon de inventarios:

“‘La razén de rotacion de inventarios, se calcula dividendo el costo
de los productos vendidos por el inventario promedio, en lugar de dividirse por
las ventas™’

La rotacion de inventario mide el namero de veces que los
inventarios son vendidos y constituye la base para calcular la antigtiedad de los
mMismos.

Se calcula utilizando la siguiente formula:

costos de las mercaderias vendidas

rotacion de inventarios = , , ,
inventario promedio

e Ratio de antigledad de los inventarios:

% http://jpache1988.blogspot.com.ar/p/rotacion-de-ventas.html
%" Thompson .Parte | .Introduccién Pag. 39
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El ratio que nos indica la edad promedio de los inventarios se calcula

empleando una de las siguientes formulas:

365
rotacion de inventarios

antiguedad promedio de los inventarios =

Dicho de otra manera:

) ) ) ) inventario promedio
antiguedad promedio de los inventarios = - - x 365
costos de las mercaderias vendidas

Rentabilidad

“La rentabilidad es una relacion entre los recursos necesarios y el

beneficio econémico que deriva de ellos”s38

Es el “premio” dado a los fondos propios utilizados en la

, .. 39 . L .
financiacion™ mide la eficiencia con la cual una empresa utiliza sus recursos
financieros.

En realidad, hay varias medidas posibles de rentabilidad, pero todas

tienen la siguiente forma:
Rentabilidad = Beneficio / Recursos Financieros

El beneficio debe dividirse por la cantidad de recursos financieros
utilizados, ya que no interesa que una inversion genere beneficios muy altos si
para ello tenemos que utilizar muchos recursos. Una inversion es tanto mejor
cuanto mayores son los beneficios que genera y menores son los recursos que

requiere para obtener esos beneficios. *°

38 http://www.definicionabc.com/economia/rentabilidad.php
39http://raimon.serrahima.com/la-rentabiIidad-financiera-roe-concepto-y- calculo/# thash.
HAJEOFM.dpuf

*® http://ocw.uc3m.es/economia-financiera-y-contabilidad/economia-de-la-empresa/material-de-
clase-1/Rentabilidad.pdf
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a) Indicadores de Rentabilidad:

Abarcan un conjunto de ratios con el propésito de comparar las
ganancias de un periodo con determinadas partidas del Estado de Resultado y de
Situacién; a través de esta comparacion se evidencia la eficiencia y efectividad
en la gestion de la empresa. Miden el grado de éxito o fracaso de una empresa
en un periodo determinado relacionan los rendimientos de la empresa con las
ventas, los activos y el capital.’Muestran los efectos combinados de la liquidez,
de la administracién de activos y de la administracion de las deudas sobre los
resultados en operacién”.**

Esta razén muestra la capacidad del activo para producir utilidades,
independientemente de la forma como haya sido financiado, ya sea con deuda
o patrimonio. En algunos casos este indicador puede ser negativo debido a que
para obtener las utilidades netas, las utilidades del ejercicio se ven afectadas
por la conciliacion tributaria, en la cual, si existe un monto muy alto de gastos
no deducibles, el impuesto a la renta tendra un valor elevado, el mismo que, al
sumarse con la participacion de trabajadores puede ser incluso superior a la

utilidad del ejercicio.

b) Rentabilidad Neta o de Fondos propios *

“También denominada del patrimonio neto, refleja la tasa del retorno
de la inversion de los capitales propios” “*en funcién del rendimiento
econémico de la inversién y del costo financiero de la deuda.*

Se calcula la rentabilidad financiera utilizando el beneficio neto
como medida de beneficios y los Fondos Propios como medida de los recursos

financieros utilizados:

RF = BN *°/ K

41

2 Las tres denominaciones corresponden a un mimo tipo de rentabilidad “También se le llama
rentabilidad neta o rentabilidad de los fondos propios” en alusién a la Rentabilidad Financiera.
“3 TRABALLINI, Héctor. Administracion financiera I. Guia de estudio. Educacién a distancia.
Instituto Universitario Aeronautico Ed.2004

“SERRAHIMA, Raimon. http://raimon.serrahima.com/la-rentabilidad-financiera-roe-concepto-y-
calculo/
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“Cuando un accionista o socio decide mantener la inversion en la
empresa, es porque la misma le responde con un rendimiento mayor a las
tasas de mercado o indirectamente recibe otro tipo de beneficios que
compensan su fragil o menor rentabilidad patrimonial.

De esta forma la rentabilidad financiera contribuye en un indicador
sumamente importante, pues mide el beneficio neto (deducidos los gastos
financieros, impuestos y participacion de trabajadores). Refleja ademas, las
expectativas de los accionistas 0 socios, que suelen estar representadas por el
denominado costo de oportunidad, que indica la rentabilidad que dejan de

percibir en lugar de optar por otras alternativas de inversiones de riesgo”.

El indice de Rentabilidad Financiera®®, también conocido como el
Rendimiento del Capital Contable, muestra la utilidad obtenida por cada peso
de recursos propios invertidos, es decir, cuanto dinero ha generado el Capital
de la empresa.

Rentabilidad Financiera = Utilidad Después de Intereses e Impuestos /
Patrimonio

En otros términos, se puede también considerar esta ecuacion:

.y . utilidad neta
rentabilidad sobre el activo total = X100
activo total promealo

c) Rentabilidad del activo

Mide el rendimiento*’sobre el activo total. Es decir, el beneficio

generado por el activo de la empresa. A mayor ratio, mayores beneficios ha

** El beneficio neto (BN) es beneficio que ganan los propietarios de la empresa, una
vez pagados los intereses y otros gastos financieros y los impuestos:

BN = BE — Intereses — Impuestos

BN = Beneficio Neto / K = Fondos Propios = Capital + Reservas.

a6 http://www.zonaeconomica.com/analisis-financiero/ratios-rentabilidad
*” En economia, hace referencia al resultado deseado efectivamente obtenido por cada unidad
que realiza la actividad econémica ; es la medida de la riqgueza generada por la inversion
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generado el activo total, por tanto un valor mas alto significa una situacion mas
préspera para la empresa. Relaciona la utilidad neta obtenida en un periodo
con el total de activos.

El rendimiento es entendido por Cristina Miriam Mustafa como el
interés ajustado a moneda constante y surge como diferencia entre el capital

final ajustado a moneda constante y el capital inicial.*®

resultado neto utilidad neta+carga financiera

rendimiento de los activos = =
activo total activo total

Por cada unidad monetaria invertida en activos, la empresa obtiene
esa cantidad de unidades monetarias de utilidad netas.”.A través de esta
razén se mide la eficiencia en el uso de los activos de una empresa, se
calcula dividiendo la utilidad neta por los activos totales de la empresa, para
establecer la efectividad total de la administraciéon y producir utilidades sobre
los activos totales disponibles. Es una medida de la rentabilidad del negocio
como proyecto independiente de los accionistas. Expresa qué porciento
representa la utilidad neta sobre el rendimiento obtenido sobre la inversion, o,
cuantos pesos de utilidad neta genera la empresa por cada peso de inversion
en activos.so

La nocion de rendimiento financiero, esta vinculada a la proporcién
existente entre los recursos, que se emplean para conseguir algo, y el
resultado que luego se obtiene. De este modo, el rendimiento se asocia al
beneficio y utilidad en relacion con las finanzas (dinero, capital o caudal)>.
Mientras que el “Rendimiento de capital”™Se define como utilidad neta

(después de intereses e impuestos), divida por el capital contable promedio de

*® Mustafa, Cristina Miriam .Finanzas. Educacion a distancia .IUA. Guia de Estudio. Ed. 3era
Marzo de 2005.Pag.204
“http://www.areadepymes.com/?tit=ratios-de-rendimiento-ratios-del-balance-y-de-la-cuenta-de-
resultados&name=Manuales

*° Opus cit. Alarcén Armenteros y Ulloa Paz.
*http://definicion.de/rendimiento-financiero/#ixzz3NtOLknio-
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los accionistas comunes”s2“Este indicador se lo conoce también como ROE,
cuyo significado deriva de las siglas de la expresion inglesa Return On Equity.
Se lo puede definir como el premio dado a los fondos propios, utilizados para la
financiacion de la inversion”s3

El capital de trabajo es la diferencia entre el activo corriente y el
pasivo corriente.s4 .Se considera activo corriente, aquel que se espera sera
convertido en caja dentro del afio. ¢ CoOmo se mide este afio? Los doce meses
se consideran a partir del momento en el que estamos analizando la situacion

de la empresa.

d) Larentabilidad del patrimonio
Expresa el comportamiento de la situacion econdémica y su

retribucion al capital propio, proporcionando informacion del ente y
su auto-capacidad para financiar actividades ordinarias®

g . . Utilidad Neta
Rentabilidad del patrimonio = pxrriMonNio

Mide el rendimiento obtenido por los accionistas sobre sus
inversiones en el capital de la empresa, se determina mediante la relacién
demostrada en la ecuacion anterior entre la utilidad neta y el capital o

patrimonio.

52Thompson, A.A. AJ. Strickland; tr. Por Ma. Del Pilar Carril Villarreal, Enrique Palos Béaez,
Demetrio Garmandeia Guerrero; Rev. De Pedro G. Marquez P., Jorge Cubillos Osorio... Ed: 13°
edicién Pag. 42

*SERRAHIMARaimon. http://raimon.serrahima.com/la-rentabilidad-financiera-roe-concepto-y-
calculo/

>*Capital de trabajo. Un tema importante para considerar en las empresas Universo
Econdmico UE N° 78 - Febrero 2006.
http://www.consejo.org.ar/publicaciones/ue/ue78/trabajo.htm

El pasivo corriente es aquel que se presupuesta cancelarlo dentro del afilo. Como en el caso
del activo corriente, los doce meses se miden desde el dia en el que estamos analizando la
situacién de la empresa. El ratio corriente nos indica cuantas veces el pasivo corriente entra
dentro del activo corriente. Sirve para tomar conciencia de cdmo evoluciona la relacién entre el
AC y PC, y se calcula dividiendo el AC sobre el PC.Cuanto més previsible sea la empresa
menor sera la liquidez requerida.

**Huber, German .Contabilidad creativa: una aproximacién empirica
https://books.google.com.ar/books?id=apk6NNNGVfcC&pg=PA45&Ipg=PA45&dqg=rentabilidad
+del+patrimonio&source
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De otro modo, se puede considerar:

rentabilidad sobre el capital o patrimonio =

utilidad neta
X100
cap o pat promedio

e) Larentabilidad financiera

En la economia, la rentabilidad financiera es considerada como
aguel vinculo que existe entre el lucro econdmico que se obtiene de
determinada accion y los recursos que son requeridos para la generacion de
dicho beneficio. En otras palabras, puede entenderse a la rentabilidad o “return
on equity” en inglés (ROE), como el retorno que recibe un accionista en una
empresa por participar econdmicamente de la misma.>®

Cabe aclarar que la Rentabilidad Econémica: como_ ratio mide la
tasa de evolucion producida por un beneficio econdmico respecto al capital
total, incluyendo todas las cantidades prestadas y el patrimonio neto.

La cifra que arroja su célculo expresa la capacidad que tiene la
empresa para realizar con el activo que controla ya sea pro
pio 0 ajeno. En otras palabras, indica el rendimiento obtenido por la empresa
por cada unidad monetaria invertida en la actividad”’

Adelfa Dignora Alarcon Armenteros y Elvira Ismary Ulloa Paz, en El
analisis de los estados financieros: papel en la toma de decisiones

gerenciales®®, consideran la siguiente ecuacion, para este analisis

.- ;. utilidad ante intereses e impuestos
rentabilidad econdmica = , P X100
activo totales promedios

*® http://www.definicionabc.com/economia/rentabilidad.php

*’as.wikipedia.org/wiki/Rentabilidad econdmica

%8 Alarcon Armenteros y Ulloa Paz: "El andlisis de los estados financieros: el papel en la toma
de decisiones gerenciales" en Observatorio de la Economia Latinoamericana, N° 167, 2012.
Texto completo en http://www.eumed.net/cursecon/ecolat/cu/2012/
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| 6. SEGUNDA PARTE : DIMENSION INTERPRETATIVO-ANALITICA ‘

6. Ill. Capitulo Ill: Analisis financiero de JMP Frutas y Hortalizas S.R.L:

Estados Contables de JMP Frutas Y Hortalizas S.R.L al 31/12/2013. Datos
en frio.

La contabilidad permite preparar la informacion sobre una entidad
econdémica a través de sus estados financieros —balance general, estado de
ganancias y pérdidas , estado de cambios en el patrimonio neto, y estado de
flujos de efectivo, que representan el producto final del proceso contable ; esa
informacion financiera se centra en las evaluaciones de rentabilidad; de
posicion financiera, que incluye su solvencia y liquidez; de capacidad

financiera de crecimiento; de flujo de fondos.

6. lll.1. Estado de Situacién Patrimonial actual

Activo Pasivo
Activo Corriente Pasivo Corriente
Deudas
[z,i\lsgtc;mlt)’i"dades $ 503.000,00 ?,f’lg;grgi)a'es $ 130.000,00
(C,\'lrgf;g? comerciales $ 120.000,00 Deudas bancarias (Nota4)  $ 20.000,00
Activo No Corriente Deudas bancarias (Nota 5) $ 250.000,00
51%”;;8?)”30 $ 666.000,00 Total pasivo $ 400.000,00
Bienes intangibles $ 860.000,00
Patrimonio Neto (Anexo II) $1.834.000,00
Total Pasivo + Patrimonio
Total Activo $ 2.234.000,00 Neto $ 2.234.000,00
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6.111.2. Nota de los Estados Contables Actuales

1- Disponibilidades

Caja
Bancos

2-Créditos comerciales
Deudores Cérdoba
Deudores Alta Gracia
Deudores Carlos Paz

3- Deudas comerciales
Proveedores Mocoreta
Proveedores Chajari

4- Deudas bancarias
Banco ICBC

5-Préstamos bancarios
Banco ICBC

378.400,00
124.600,00
503.000,00

50.000,00
30.000,00
40.000,00
120.000,00

70.000,00
60.000,00
120.000,00

20.000,00
20.000,00

250.000,00
250.000,00

6. 111.3.Bienes de Uso

Valor

al

comienzo del

Rubros ejercicio Depreciaciones
Neto
3 Acumula Acumula | resultante
Valor al [ | Valor al [ das al|n das al
, al . ol ;

comienzo = | cierre del | comienzo < | Del cierre del

del ejercicio |™ |ejercicio del ejercicio [ | ejercicio ejercicio
$ $ $1% $ $($ $ $
Mgtflg'sesy 23.000,00 23.000,00  [3.450,00 1.150,00 [4.600,00 |18.400,00
Maqui
Narias 7.000,00 7.000,00 1.050,00 350 1.400,00 |5.600,00
Rodados |210.000,00 210.000,00 18.000,00 18.000,00 |36.000,00 |174.000,00
Camion 500.000,00 500.000,00 32.000,00 |32.000,00 |468.000,00
Total 240.000,00 240.000,00 22.500,00 19.500,00 [42.000,00 [666.000,00
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6. lll.4. Actual estado de resultados

INGRESOS

Ventas 1.884.441,00
Costo de ventas 434.871,00
Ganancia bruta 1.449.570,00
Gastos

Gastos de comercializacion 300.939,00
Gastos de administracion 613.619,00
Amortizaciones Bs. de uso 50.000,00
Otros gastos 70.940,00
Utilidad antes de interés 414.072,00
Intereses 5.000,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 409.072,00

6. lll. Estados Contables Proyectados.

6. lll.1.Supuestos

Para poder efectuar el calculo de los estados Contables Proyectados

en los proximos cinco afios , es necesario evaluar y definir las variaciones que

sufrirdn las cuentas de mayor interés e indole para el analisis que se quiere

llevar a cabo. Se parte de los siguientes supuestos relacionados con:

Llave de negocio: Se espera que la llave de negocio crezca un 20% de

su valor para el afio uno y dos, y un 30% para los restantes afios, debido

a que se debe a un bien intangible que va aumentando su valor a

medida que transcurre el tiempo.
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e Ventas: para las ventas se estima un crecimiento del 20% para el primer
afio y luego un incremento del 5% mas en cada afo restante, debido a un
mayor movimiento en las ventas por contar con proveedores que pueden
abastecer mercaderia todo el afo, incluido en épocas fuera de estacion,
gracias al guardado en camaras de diferentes variedades de frutas.

e Costo de ventas: el costo de ventas tiene un incremento del 10% para el
primer afo, un 20% para el segundo, un 25% para el tercero y cuarto y un
25% para el quinto afio, debido al incremento en los insumos, y el

mantenimiento de las diferentes variedades fuera de estacion.

e Otras cuentas de resultado: Los intereses seran de $10000 para el primer
afo y de $5000 para el segundo, debido a la compra del camién. Los gastos
de comercializacion y administracion se veran afectados por incrementos del
5% para el primer afio; un 8%, para el segundo; un 10% para el tercero y
cuarto; por ultimo: un 15% para el quinto afio.

En el siguiente cuadro, se describe por cada concepto cuanto sera la
variacion en cada afio en particular, en porcentaje y en forma incremental.
Solo en el caso de los intereses, se expresan en valores monetarios ya que
no dependen del valor de la cuenta; sino, de los intereses que se

depreciaran en cada periodo.

Cuentas Ano 1 Ano2 Ano3 Ano4 Anfob
Llave de Negocio 20% 20% 30% 30% 30%
Ventas 15% 20% 25% 25% 30%
Costo de Venta 10% 15% 20% 20% 25%
Intereses Prendarios $10.000 $5.000 $0 $0 $0
Gastos. 5% 8% 10% 10% 15%
Comercializacion
Gtos. Administracion 5% 8% 10% 10% 15%
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6. lll.2.Estados Contables Proyectados para un quinguenio

Estado de Situacion Patrimonial Proyectado

A continuacion se expone el Estado de Situacion Patrimonial y Estado de Resultados proyectado a cinco afios.

ACTIVO ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Activo
Corriente
Disponibilidades (N: 1) $ 503.000,00 $398.951,15 $391.895,99 $ 436.274,90 $514.355,28 $ 609.063,95
Créditos comerciales (N:2)  $ 120.000,00 $ 135.000,00 $ 145.000,00 $ 140.000,00 $ 165.000,00 $ 220.000,00
Bienes de cambio $ 85.000,00 $ 100.000,00 $ 140.000,00 $ 165.000,00 $ 165.000,00 $ 165.000,00
Total Activo Corriente $ 708.000,00 $ 633.951,15 $ 676.895,99 $741.274,90 $ 844.355,28 $ 994.063,95
Activo No Corriente
Bienes de uso (A: 1) $ 666.000,00 $ 646.500,00 $ 627.000,00 $ 607.500,00 $ 588.000,00 $ 568.500,00
Bienes intangibles $ 860.000,00 $1.032.000,00 $ 1.238.400,00 $1.609.920,00 $ 2.092.896,00 $2.825.409,60
Total ActivoNo Corriente $ 1.526.000,00 $1.678.500,00 $ 1.865.400,00 $2.217.420,00 $ 2.680.896,00 $ 3.393.909,60

TOTAL ACTIVO

$ 2.234.000,00

$ 2.312.451,15

$ 2.542.295,99

$ 2.958.694,90

$ 3.525.251,28

$ 4.387.973,55

PASIVO

Pasivo corriente

Deudas comerciales (N: 3) $ 130.000,00 $ 185.000,00 $ 220.000,00 $ 200.000,00 $ 200.000,00 $ 230.000,00
Deudas bancarias (N:4) $ 20.000,00 $ 15.000,00 $ 10.000,00 $ 5.000,00 $ 5.000,00 $ 5.000,00

Total Pasivo Corriente $ 150.000,00 $ 200.000,00 $ 230.000,00 $ 205.000,00 $ 205.000,00 $ 235.000,00
Pasivo No Corriente

Deudas bancarias (N: 5) $ 250.000,00 $ 90.000,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00
Total Pas. No Corriente  $ 250.000,00 $ 90.000,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00 $ 0,00
TOTAL PASIVO $ 550.000,00 $ 490.000,00 $ 460.000,00 $ 410.000,00 $ 410.000,00 $ 470.000,00

Patrimonio Neto (A:ll) $ 1.834.000,00

$2.022.451,15

$ 2.312.295,99

$ 2.753.694,90

$ 3.320.251,28

$4.152.973,55

TOTAL PASIVO -+

PATRIMONIO NETO $ 2.234.000,00

$2.312.451,15

$2.542.295,99

$ 2.958.694,90

$ 3.525.251,28

$4.387.973,55
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Estado de Resultados Proyectado

PERCARA, Luciana

INGRESOS ANO 0 ANO 1 ANO 2 ANO 3 ANO 4 ANO 5
Ventas 1.884.441,00 2.167.107,15 2.600.528,58 3.250.660,73  4.063.325,91 5.282.323,68
Costo de ventas 434.871,00 478.358,10 550.111,82 660.134,18 792.161,01 990.201,27
GANANCIA BRUTA 1.449.570,00 1.688.749,05 2.050.416,77 2.590.526,55 3.271.164,89 4.292.122,41
GASTOS

Gastos

comercializaciéon 300.939,00 315.985,95 341.264,83 375.391,31 412.930,44 474.870,01

Gastos de administracion 613.619,00 644.299,95 695.843,95 765.428,34 841.971,17 968.266,85

Amortizaciones Bs. de uso 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00 50.000,00

Otros gastos 70.940,00 70.940,00 70.940,00 70.940,00 70.940,00 70.940,00

Utilidad antes de interés 414.072,00 607.523,15 892.367,99 1.328.766,90 1.895.323,28 2.728.045,55

Intereses 5.000,00 10.000,00 5.000,00 0,00 0,00 0,00
RESULTADO

EJERCICIO 409.072,00 597.523,15 887.367,99 1.328.766,90 1.895.323,28 2.728.045,55
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6. lll.3.Andlisis de los ratios en los Estados Contables Proyectados

. Calculo de Ratios: Formulas. Conceptos. Utilidad.

Volviendo a lo desarrollado en el capitulo 2 y a modo de guia se
redefinen, a continuacién, las férmulas y conceptos de los ratios, que se
calculardn mas adelante con el fin de facilitar la interpretacion a sus usuarios

finales.
a) Rendimiento Econdmico: Rendimiento del Activo

Formula: Utilidad antes de interés/Activo Total
Concepto: Indica el rendimiento del Activo, es decir, la utilidad neta

generada por cada peso de Activo.

b) indice de Liquidez Corriente

Formula: Activo Corriente/Pasivo Corriente

Concepto: Es la proporcion del activo corriente que representa el
pasivo corriente, es decir, la cantidad de pesos disponibles durante
el ejercicio con los que cuenta la empresa para afrontar cada peso

de deudas de corto plazo.

c) Indice de Prueba Acida

Formula: (Activo Corriente- Bienes de Cambio)/ Pasivo Corriente

Concepto: Este indicador es el valor de Activo de corto plazo, del
cual dispone la empresa para afrontar sus deudas. Es decir, al
Activo Corriente, se le deducen los bienes de cambio que dentro del

rubro son los de menor liquidez.

d) Indice de Solvencia:
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La solvencia es la capacidad financiera que tiene la empresa para
hacer frente a todos sus pagos con todos sus recursos, no solo de

corto plazo.

v Endeudamiento del Activo

Formula: Pasivo total/ Activo total
Concepto: Este ratio expresa la proporcion sobre el Total del Activo que

representa el Total del Pasivo.

v Endeudamiento Patrimonial

Formula: Pasivo total/ Patrimonio Neto
Concepto: Es el indice que muestra la proporcidon que el Pasivo Total

representa del total del Patrimonio de la empresa.

v" Endeudamiento del Activo Fijo

Formula: Patrimonio/ Activo Fijo Neto
Concepto: Con este ratio se calcula la proporcion que el Activo Fijo Neto

representa respecto al Patrimonio total de la firma.

e)Apalancamiento:

Concepto: El apalancamiento es el modo por el cual la empresa
financia sus actividades e inversiones. Puede ser con Capitales
propios o con capitales de terceros. Su andalisis es util para
determinar la conveniencia de utilizar uno u otro o ambos modos

de financiacion.
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Formula: Activo total/ Patrimonio

El valor obtenido de este indice, mostrara la proporcion del Activo

que se financia con capitales propios.

g) Apalancamiento Financiero

Formula:(Utilidad Antes de Intereses/Patrimonio) / (Utilidad después
Intereses /Activos Totales)

A través de este indicador se puede analizar el costo de apalancarse
con capitales propios en comparacién con el costo de hacerlo con

capitales de terceros.

6. lll.4. Ratios obtenidos de los Estados Contables Proyectados

La siguiente tabla representa los ratios obtenidos a partir de

los Estados Contables proyectados expuestos en el Capitulo Il.

Ratio Afo 1 Afio 2 Ao 3 Afo4  Afo5
Rendimiento Econdmico 0,26 0,35 0,45 0,54 0,62
Rendimiento Financiero 0,30 0,38 0,48 0,57 0,66
Ventaja Operativa 0,89 0,91 0,93 0,94 0,95
Ventaja Financiera 1,12 1,09 1,07 1,06 1,06
LIQUIDEZ Liquidez 3,17 2,94 3,62 4,12 4,23

Corriente

Prueba Acida 2,67 2,33 2,81 3,31 3,53
SOLVENCIA | Endeudamiento 0,21 0,18 0,14 0,12 0,11

del Activo

Endeudamiento 0,24 0,20 0,15 0,12 0,11

Patrimonial

Endeudamiento 1,58 1,77 2,04 2,32 2,66

del Activo Fijo

Apalancamiento 1,14 1,10 1,07 1,06 1,06

Apalancamiento 1,14 1,10 1,07 1,06 1,06

Financiero
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a) Rendimiento Econdmico: Rendimiento del Activo

ARo

1=
(LS
1w
I~
[&)]

Utilidad

3“}95 $ 607.523 $ 892368 |$ 1.328.767 | $ 1.895.323 | $2.728.046
e

Interés
Activo total | $ 2.234.000 $ 2312451 | $ .542.296 | $ 2.958.695 | $ 3.525.251

Rendimiento 26% 35% 44% 54% 62%

Utilidad

generada $ 157.956 $ 312329 | $ 584657 | $1.023.475 | $ 1.691.388
por

el activo

Se puede observar un crecimiento sostenido del rendimiento econémico
del Activo a través de los afios indicando una buena utilizacién de los

MisSmos para generar ganancias.

Rendimiento Econdmico del Activo

70%
60% o~ 62%

50% 4%
A
40%
A
30%

“26% ——RENDIMIENTO

20%

10%

O% T T T T 1
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b).indice de Liquidez Corriente

Afo 1 2 3 4 )
égtrlr\i,gnte $ 633.951 $ 676.896 4$1.275 ’ 844.355 $994.064
zz?ngzte $ 200.000 ’ 230.000 ’ 205.000 ’ 205.000 ’ 235.000
Liquidez j$ 3 -$ 3 -$ 4 _$ 4 -$ 4

Como se puede observar, la liquidez es mayor que uno en todos los
afos proyectados. Ello indica que la empresa poseera activos en el corto plazo
gue le permitan afrontar las deudas exigibles dentro de cada ejercicio. Estos

indicadores se pueden transponer en la siguiente representacion :

$ 1,400,000
$ 1,200,000 -
$ 235,000
1,000,000
L0, $ 205,000
)
$800,000 $230,000 2 $05,800 —
$ 200,000 I PASIVO CORRIENTE
$ 600,000 LI ACTIVO CORRIENTE
. $ 994,064
400,000 5344,355 -
: 633951 $6768%6 > (4137
$ 200,000 |
s = T T T T 1
Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
c).Indice de Prueba Acida
CONCEPTO | Afio 1 Afio 2 Afo 3 Afo 4 Afio 5
égtr'xgnte $ 633951|$ 676896 | $ 741.275| $ 844355| $  994.064
E';;%?OD‘E $ 100.000 | $  140.000| $ 165000 | $ 165000 | $  165.000
Eﬁfr';;ome $ 200.000| $ 230000 | $ 205.000| $ 205000 | $ 235.000
L'A%‘i’é‘lez $ 3% 2 | s 3| % 3 | s 4
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Aungue menor a la liquidez corriente, la liquidez acida muestra que
la empresa tiene una fuerte capacidad de pago de sus deudas a corto plazo.

Teniendo en cuenta

los bienes de cambio son productos

perecederos los mismos no tienen demasiada representatividad dentro del

activo corriente por lo cual la liquidez acida es practicamente igual a la

corriente.

d). Indice de Solvencia

Endeudamiento del Activo

CONCEPTO Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
Activo Total | $ 2.312.451 | $ 2542296 | $ 2.958.695 | $ 3.525.251 | $ 4.387.974
Pasivo Total | $ 490.000 |$ 460.000 |$ 410.000 |$ 410.000 |$ 470.000
Endeuda 21% 18% 14% 12% 11%
Miento

Si estos porcentajes se representan como tasas, lo recomendable es que las

mismas no superen la unidad (1)

CONCEPTO

Afo 1

Afo 2

Afio 3

Afo 4

Afio 5

Endeudamiento

0,21

0,18

0,14

0,12

0,11

Como se observa, afio a afo, la tasa de endeudamiento es menor a

1. Esto quiere decir que el activo total es siempre superior al pasivo total, o que

los bienes y derechos corrientes y no corrientes, que posee la empresa son

mayores a las obligaciones exigibles en el corto y el largo plazo.

Endeudamiento Patrimonial

CONCEPTO

Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
Patrimonio $2.022.451 $ 2.312.296 $ 2.753.695 $ 3.320.251|$ 4.152.974
Total
Pasivo $ 460.000 $ 410.000 $ 410.0001$ 470.000
Total $ 490.000
Endeudamiento 0,24 0,20 0,15 0,12 0,11

Siguiendo el andlisis del ratio anterior, podemos ver que el

endeudamiento patrimonial es menor a uno, en todos los afios analizados. Ello
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quiere decir que la proporcién de patrimonio comprometido al total de
obligaciones es 24 %, 20%, 15 %, 12 % y 11% respectivamente.

e)Apalancamiento:

Formula: Activo total/ Patrimonio

CONCEPTO Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afio 4 Afo 5
Activo total | $ 2.312.451 | $ 2.542.296 | $2.958.695 |$3.525.251 $ 4.387.974
Patrimonio | $ 2.022.451 |$ 2.312.296 | $2.753.695 [$ 3.320.251 $ 4.152.974
Apalanca 87.46% 90,95% 93,07% 94,18% 94,64%
Miento '
f)Apalancamiento Financiero
CONCEPTO Ano 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afo 5
Utilidad Antes $ 607.523 $ 892.368 $ $ 1.895.323 $2.728.046
De Intereses 1.328.767
Patrimonio $ 2.022.451 $ 2.312.296 $2.753.695 $ 3.320.251 $ 4.152.974
Utilidad $ 597.523 $ 887.368 $ 1.328.767 $ 1.895.323 $ 2.728.046
Activo Total $ 2312451 $ 2.542.296 $ 2.958.695 $ 3.525.251 $ 4.387.974
indice De 1,16 1,11 1,07 1,06 1,06
Apalanca
Miento
Apalanca 0,30 0,39 0,48 0,57 0,66
miento Propio
Apalancamien 0,26 0,35 0,45 0,54 0,62

to Por
Terceros

Como puede verse, durante los 5 afios que se proyectan, el

financiamiento con capitales propios es superior al apalancamiento con

capitales de terceros, por ello el indice es mayor a 1 en todos los periodos.

Esto estd sujeto a que las condiciones crediticias con las que cuenta la

empresa, no varien o se alejen de las actuales.

54




7. Propuestas

| Sugerencias para modificar la organizacion administrativa-

financiera de JMP Frutas y Hortalizas SRL

El presente capitulo esta orientado a proponer cambios o
modificaciones estructurales y administrativas, a partir del analisis de los
estados contables proyectados a través de los indices ratios.

Como se explico al principio, la empresa Frutas JMP, pas6 de ser
una empresa Unipersonal a JMP Frutas y Hortalizas S.R.L dada la necesidad
de adaptarse a su entorno actual.

Por otro lado, teniendo en cuenta la proyeccion de crecimiento
analizada en los capitulos 1 y 2 a través de los Estados Contables a 5 afios, se
sugieren cambios o mejoras: en el organigrama empresarial, en la
distribucion de puestos, en los circuitos de compras y pagos actuales,
en el plan de cuentas

1. Restructuracién del organigrama empresarial

A continuacion se propone reestructurar el organigrama de la siguiente manera:

Dpto de
Ventas
Dpto de
Compras
af Dptc
Contable P

Este esquema se irA redimensionando en la medida que la

estructura de la empresa asi lo requiera inclusive se prevé la incorporacion de

un departamento de recursos humanos.
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Por otro lado y en lo concerniente a este trabajo, deber& prever un
area de finanzas dado que las decisiones de inversion, financiacion y

distribucion de utilidades son funcion del gerente de dicho departamento

A

(Traballini, 2004, pag. 47)

2. Redefinicion de los puestos de trabajo

Este trabajo debe realizarse de manera interdisciplinaria, es decir,
con la intervencion de profesionales de la administracién de empresas y de
los recursos humanos.De todas maneras se presentan a continuacion, fichas
de descripcion de los puestos con las tareas delimitadas que se iran

ajustando a la dindmica del entorno interno y externo de la organizacion:
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Nombre del puesto:

GERENTE GENERAL

Personal a cargo:

3 directos

Descripcion de tareas:

Asignar y supervisar tareas

Marketing

Responsable de la apertura y cierre del puesto

Relaciones Publicas con clientes y proveedores

Nombre del puesto:

Gerente De Ventas

Personal a cargo:

2

Descripcion de tareas:

e Instruir a los vendedores.

e Hacer los pedidos de mercaderias al dpto. de compras

Nombre del puesto:

Gerente Administrativo

Personal a carqo:

1

Descripcion de tareas:

e Pagos a proveedores, acreedores
e Operaciones bancarias, legales

e Pago de sueldos y jornales

57



PROYECTO DE GRADO

“JMP Frutas y Hortalizas S.R.L: Estados Proyectados”

Personal a cargo: 3

Supervisor: Gerente de Ventas

Descripcion de tareas:

e Control de mercaderias y faltantes

e Separacion de pedidos

e Control de la higiene en el puesto

Criterios a desempefar:

e Respetar los horarios de trabajo

¢ Eficienciay eficacia

e Cuidado de los bienes de uso

Responsabilidad y deberes

Encargado de los bienes de uso

Condiciones de trabajo y ambiente:

e El ambiente de trabajo es en el puesto

e Compartido con los demas empleados

Especificaciones del puesto

e Habilidades intelectuales:

e Experiencia previa

e Capacidad de afrontar situaciones imprevistas

Habilidades fisicas:

e Salud fisica y mental

e Vision apta

e Condiciones de motricidad

Condiciones del cargo

e 25 a 50 anos

¢ Residencia en la ciudad de Cérdoba

e Masculino

PERCARA, Luciana
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e Cargas de familia (max. 3)

e Estado civil no es relevante

Nombre del puesto: Vendedor

Personal a cargo: ninguno (0)

Supervisor: encargado
Detalle de tareas

e Colaborar en la preparacion de los pedidos

¢ Higiene del puesto

e Cuidado de los bienes de uso

e Limpieza del puesto

Criterios a desempeiar:

e Respetar los horarios de trabajo

e Eficienciay eficacia

Responsabilidad y deberes:

e Cuidado de los bienes de uso

e Realizar tareas de agilidad para el trabajo del encargado

Condiciones de trabajo y ambiente

e El ambiente de trabajo es el puesto

e Compartido con los demas empleados

Especificaciones del puesto:

Habilidades intelectuales:

e Estudios secundarios

e Experiencia previa

e Activo, enérgico e higiénico

Habilidades fisicas:

e Salud fisica y mental
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e Vision apta

e Condiciones de motricidad

Condiciones del cargo

e 20 a 40 afios

Residencia en la ciudad de Cérdoba

Masculino

Cargas de familia (méax. 3)

Estado civil no es relevante

Personal a cargo: ninguno (0)

Supervisor: encargado
Detalle de tareas

e Limpiezay orden de los vacios

e Control del ingreso de los vacios

e Cuidado de los bienes de uso

e Reparacion de los vacios ingresados

Criterios a desempeiar:

e Respetar los horarios de trabajo
¢ Eficienciay eficacia

Responsabilidad y deberes:

e Cuidado de los bienes de uso
e Realizar tareas de agilidad para el trabajo del encargado
Condiciones de trabajo y ambiente

e El ambiente de trabajo es el puesto
e Compartido con los demas empleados

Especificaciones del puesto:

Habilidades intelectuales:

e Estudios primarios
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e Experiencia previa
e Activo, enérgico e higiénico
Habilidades fisicas:

e Salud fisica y mental
e Vision apta
e Condiciones de motricidad

Condiciones del cargo

e 20 a 50 afios

¢ Residencia en la ciudad de Cérdoba
e Masculino

e Cargas de familia (max. 3)

e Estado civil no es relevante

Nombre del puesto: Chofer camidn

Personal a cargo: ninguno (0)

Supervisor: socio Gerente

Detalle de tareas

eLimpieza del bien de uso

eCuidado de medio de transporte

eTraslado de mercaderias

eQOrganizacion de la carga con los distintos proveedores

Criterios a desempenar:

eRespetar los horarios de trabajo

eEficienciay eficacia

eUso adecuado del hien

eRespetar la orden de pedidos
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Responsabilidad y deberes:

eResponsable y educado

Condiciones de trabajo y ambiente

eEl ambiente de trabajo es en el camidn, los distintos galpones y el

mercado

Especificaciones del puesto:

Habilidades intelectuales:

e Estudios secundarios

e Experiencia previa

e Capacidad de afrontar situaciones imprevistas

Habilidades fisicas:

e Salud fisicay mental

e Vision apta

e Condiciones de motricidad

Condiciones del cargo

e 28 a40 afos

Residencia en la ciudad de Cérdoba

Masculino

Cargas de familia (méax. 3)

Estado civil no es relevante

Nombre del puesto: Cajero

Personal a cargo: ninguno (0)

Supervisor: Sub-Gerente
Detalle de tareas

e Limpieza y orden del puesto de trabajo

PERCARA, Luciana
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e Control de ingresos y egresos
e Cuidado de los bienes de uso

Criterios a desempenfar:

e Respetar los horarios de trabajo
¢ Eficienciay eficacia

Responsabilidad vy deberes:

e Cuidado de los bienes de uso

¢ Responsabilidad ante el puesto ocupado
Condiciones de trabajo y ambiente

e El ambiente de trabajo es el puesto
e Compartido con los demas empleados

Especificaciones del puesto:

Habilidades intelectuales:

e Estudios secundarios
e Experiencia previa
e Activo, enérgico e higiénico

Habilidades fisicas:

e Salud fisica y mental

e Vision apta

e Condiciones de motricidad
Condiciones del cargo

e 25 a 50 afios

Residencia en la ciudad de Cérdoba

Femenino

Cargas de familia (méax. 3)

Estado civil no es relevante
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3. Cambios en el circuito de compras y pago

» Responsable: Gerente de Ventas
» Tarea: Pedido de mercaderia.

* Documento: Orden de requerimiento de mercaderias en original al
encargado de compras, duplicado a su archivo.

~—

* Responsable: Gerente de Compras

» Tarea: Control de la orden. Seleccion del proveedor. Pedido al
proveedor

* Documento: Orden de compra original al proeveedor, duplicado a
su archivo.

N——

* Llegada de la mercaderia

« Documento: Remito y Factura del proeveedor, original del remito al
encargado de compras para controlar la mercaderia y factura
original a la administracion )

* Responsable: Gerente de Compras
» Tarea: Control de la mercaderia recibida

» Documento: Remito original tildado para la administracion, copia a ‘
su archivo.

),
-4

* Responsable: Gerente de Administracion
» Tarea: Control de la factura y autorizacién del pago
» Documento: Factura original y orden de pago firmada

* Responsable: Cajero
 Tarea: Pago a proveedor.

» Documento: Recibo original del proveedor se archiva junto a la
orden de pago en la carpeta del proveedor o cuentas corrientes.

La compra debe ser contabilizada de acuerdo al medio de pago,
primeramente contra la cuenta Proveedores y luego cuando se efectiviza el

pago, se cancela la cuenta proveedores contra Banco o Caja segun como se
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abone. El responsable del Area administrativa proveera de la documentacion e

informacion necesaria al area contable para tal registro.

4.Cambios en el Plan de Cuentas

De acuerdo a las caracteristicas de la empresa y a los movimientos

gue normalmente realiza, se propone el siguiente plan de cuentas

1 Activo

1.1 Activo Corriente

1.1.1 Disponibilidades

1.1.1.1Caja

1.1.1.2Banco Nacion

1.1.1.3Banco Francés

1.1.2 Inversiones

1.1.2.1 Deposito a Plazo Fijo

1.1.3 Créditos por Ventas

1.1.3.1 Deudores por Ventas

1.1.3.2 Documentos Cobrar

1.1.3.3 Deudores Morosos

1.1.3.4 Deudores en Gestion Judicial
1.1.3.5Previsién para Deudores Incobrables
1.1.4 Otros Creditos

1.1.4.1 Anticipo al Personal

1.1.4.2 Deudores Varios

1.1.4.3 Anticipo 1IBB/Convenio Multilateral
1.1.4.4 Anticipo de Ganancias
1.1.4.51.V.A Crédito Fiscal

1.1.4.61.V.A a favor
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1.2 Activo No Corriente

1.2.1 Bienes de Cambio
1.2.1.1 Mercaderias

1.2.1.2 Mercaderias en Transito

1.2.2 Bienes de Uso

1.2.2.1 Rodados

1.2.2.2 Amortizaciones Acumuladas de Rodados

1.2.2.3 Muebles y Utiles

1.2.2.4 Amortizaciones Acumuladas de Muebles y Utiles
1.2.2.5Instalaciones

1.2.2.6 Amortizaciones Acumuladas de Instalaciones

1.2.3 Bienes Intangibles

1.2.3.1Llave de Negocio
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2 Pasivo

2.1 Pasivo Corriente

2.1.1 Cuentas por Pagar/ Deudas Comerciales
2.1.1.1 Proveedores

2.1.1.2 Documentos a Pagar

2.1.1.3 Anticipo de Clientes

2.1.1.4 Deudas Bancarias
2.1.1.5Remuneraciones y Cargas Sociales
2.1.1.6 Sueldos y Jornales a Pagar

2.1.1.7 Sueldo Anual Complementario (S.A.C) a Pagar
2.1.1.8 Sindicato a Pagar
2.1.1.9Indemnizaciones a Pagar

2.1.1.10 Obra Social a Pagar

2.1.2 Cargas Fiscales

2.1.2.11.V.A Débito Fiscal

2.1.2.21.V.A a Pagar

2.1.2.3Impuesto a las Ganancias a Pagar
2.1.2.4 Sindicato a Pagar

2.1.2.51I1BB a Pagar

2.1.2.6 Tasas Municipales a Pagar

3 Patrimonio Neto

3.1 Capital/ Aporte de los Propietarios
3.1.1.1 Capital Suscripto / Capital Social
3.1.1.2 Ajuste de Capital

3.2 Ganancias Reservadas
3.2.1.1 Reserva Legal
3.2.1.2 Reserva Facultativa

3.2.1.3 Reserva Estatutaria
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3.3 Resultados No Asignados
3.3.1.1 Resultados de Ejercicios Anteriores
3.3.1.2 Resultados de Ejercicio

4 Ingresos

4.1.1.1Ventas

5 Gastos

5.1.1.1 Costo de Ventas

5.1.1.2Intereses Perdidos

5.1.1.3 Sueldos y Jornales

5.1.1.4 Sueldo Anual Complementario (S.A.C)
5.1.1.5 Gastos Generales

5.1.1.6 Amortizaciones de Rodados
5.1.1.7 Amortizaciones de Muebles y Utiles
5.1.1.8 Amortizaciones de Instalaciones
5.1.1.9 Impuesto a las Ganancias

5.1.1.10 [IBB

5.1.1.11 Tasas Municipales
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8. Conclusiones

8.1.1.Conclusiones vinculadas con el andlisis de los ratios de los
estados contables proyectados en la empresa “JMP, Frutas y
Hortalizas SRL”

“JMP, Frutas y Hortalizas SRL” es una empresa que se encuentra
fuertemente arraigada a sus valores. Tiene muy en claro la importancia del
cliente, y de satisfacer las necesidades del mismo. Se Inici6 como pequefia
empresa, con pocos productos y variados; actualmente desarrolla sus
actividades con una amplia variedad de frutas y hortalizas, como proveedor de

un vasto sector de comercios minoristas.

De lo que se deduce que la empresa: tiene la mision de satisfacer la
demanda con productos de calidad, frutas y hortalizas frescas, en Optimas
condiciones sanitarias. Todo ello se logra a través de la actualizacién
tecnoldgica, las buenas relaciones con los proveedores y clientes y la
accesibilidad de los precios. Para sostener este Ultimo aspecto es oportuno
relacionar los puntos de vista administrativos, contables y financieros, a través

del estudio de los ratios.
De esto se desprende que:

En lo pertinente a la Vision, se concluye que los parametros
establecidos por sus propietarios, poseen un fuerte componente ético: la
calidad del producto ligada a la calidad de vida, alimentacion sana, productos
de la tierra; todo esto avalado por la integridad, confiabilidad, compromiso y

responsabilidad empresarial.

A lo que se agrega la vision de una organizacion dinamica, en
constante crecimiento, capaz de responder a los cambios del entorno,
indicios que no solo emergen de la filosofia y politica de la empresa sino

también son la resultante de una politica administrativo- contable suficiente
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como para afrontar los avatares del entorno inmediato: politicas publicas,
impuestos y gravamenes , alzas y bajas en los mercados, etc. En relacién con
los ratios analizados se puede deducir que como todo sistema abierto, esta
organizacion es permeable a los cambios del entorno y con su estudio podra

minimizar el impacto no deseado de los elementos dinamicos que la rodean.

La empresa cuenta con las mejores condiciones de saneamiento
en sus locales de venta, brinda productos de calidad y se esmera por
atender a los clientes, todo esto constituye el conjunto de sus fortalezas,
desde una politica institucional muy definida. Mientras que desde su
administracion interna también hace a su fortaleza, la constitucion legal de su
conformacién como S.R.L., paso juridico-administrativo que hace a su
consolidacion definitiva como tal, desde el punto de vista de sus obligaciones

civiles y tributarias.

Pero, para maximizar ese potencial se considera oportuno: redefinir
los puestos de trabajo de manera tal que, cada integrante de la empresa
desempefie su rol y de ese modo lograr distintos niveles organicos de
participacion como también construir indicadores claves para ese desempefio
en el marco de un proyecto estratégico, ya que se observa como debilidades
que el duefio o gerente no deslinda tareas a los demas empleados y a veces
se confunden los roles y tareas que debieran ser asignados, de a uno, a una

persona en particular.

La alta competitividad del mercado, la existencia de varios puestos
similares, los factores climaticos que pueden incidir en los costos de frutas y
verduras se constituyen en amenazas- o variables criticas, como lo concebiria
Marina de Jesus Vidal - que a su vez influiran en las ventas y por ende
en los estados contables financieros. Desde esta perspectiva, y considerando
los ratios de liquidez la empresa muestra una alta capacidad de pago que le
permite afrontar sus obligaciones a corto plazo, inclusive con cierto margen

para asumir deudas a largo plazo, como lo seria una inversion mediante

70



PROYECTO DE GRADO

PERCARA, Luciana

“JMP Frutas y Hortalizas S.R.L: Estados Proyectados”

leasing de un rodado por ejemplo. Asi podria crecer en cuanto a extension

geografica y expandir sus ventas tornandose aln mas competitiva.

Dicho todo ello se concluye que, es significativa la importancia del
que tienen los ratios de liquidez dado que es lo que la empresa “muestra” hacia
afuera y en lo que sus proveedores y bancos se basaran para calificarla al

momento de otorgarle un crédito por ejemplo.

Respecto del estado patrimonial, econdmico-financiero; y en
relacion con los analisis horizontales se arribd a la siguiente conclusion: la
tendencia de la situacion patrimonial y econémica seria en términos teoricos, la
deseada. Para un mejor resultado serd necesario contar con los indices
esperados para comparar lo planeado con lo real. Esta tarea es en conjunto

con el administrador y los gerentes generales.

A su vez, en el andlisis de los ratios, las relaciones entre el estado
patrimonial y el estado de resultados respecto a los valores presupuestados
permitiran llevar a cabo las acciones necesarias para corregir, previo definir el
sistema de control que no forma parte del objetivo de este estudio.

Por lo tanto se infiere que

A partir del método prospectivo, como el del pronosticar en base
a la tasa de crecimiento de la empresa, se desprende que el prondstico sobre
ventas y el del balance proyectado que no son privativos de un area
empresarial tal como se anticipara en este trabajo porque , en este caso han
sido de utilidad para la sugerencia de algunos aspectos cuya decision quedara
en manos de su duefio. Asi, el estudio del comportamiento de las ventas,
costos, y gastos fue beneficioso para plantear sugerencias acerca de
innovaciones en el organigrama empresarial, en la definicion explicita de

puestos, en los circuitos de compras y pagos actuales, en el plan de cuentas.
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8.1.2. Conclusiones relacionadas con la metodologia y los instrumentos
conceptuales para el andlisis

Los instrumentos de analisis definidos en la primera parte de este
trabajo, no dicen nada por si solos si no estdn acompafados de un informe en
cuanto a los resultados obtenidos, los esperados y los parametros favorables

para la firma.

A su vez cada ratio no puede ser analizado como Uunico,
necesariamente deben vincularse entre si, para lograr el equilibrio financiero y
econdémico que toda organizacion busca. Esto, se debe también, a que los
indices tienen limitaciones que pueden ser compensadas con el estudio

conjunto de otro coeficiente.

La liquidez corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente), por

ejemplo, tiene las siguientes limitaciones:

e La naturaleza de los bienes de cambio: no todos se
realizan en el mismo ejercicio

e La existencia de produccion sin terminar, la duracion de sus
procesos, etc. que no pueden computarse como realizables en un
periodo de doce meses

e Los diferentes plazos, aun dentro del afio, de financiacion

de las compras y ventas
(Traballini, 2004, pag. 110)

Para eliminar las dos primeras limitaciones, se usa el indice de

Liquidez Acida:
(Activo Corriente — Bienes de Cambio) / Pasivo Corriente

Luego, como toda empresa persigue el objetivo de la rentabilidad, el
ratio que se calcula es: Utilidad antes de intereses / Activo pero inevitablemente
debera tener en cuenta la liquidez, ya que el equilibrio entre ambos conceptos

es necesario para ordenar sus finanzas.
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También la Rentabilidad Financiera (Utilidad Después de Intereses /
Patrimonio Neto) y la Rentabilidad Economica (Utilidad antes de intereses /
Activo) son utilizadas para el célculo de la razén de Apalancamiento o Ventaja

financiera.

Utilidad Después de Intereses/
patrimonio neto

Apalancamiento =

Utilidad antes de intereses
Patrimonio Neto
Activo

O, lo que seria lo mismo

Rentabilidad finnaciera

ventaja financiera =
rentabptliaad economica

En conclusion, el analisis de los Estados Contables Proyectados y
su estudio a través de instrumentos de la gestion financiera, ofreceran una
importante herramienta de decision a los gerentes y responsables de la
empresa. El estudio debe hacerse lo mas completo posible con el fin de brindar
la mayor cantidad de informacion pero de manera simple y clara, para ayudar a

los empresarios a tomar decisiones orientadas al logro de sus objetivos.
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