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Licenciado

Donato Santiago Monzén Villatoro
Decano

Facultad de Ciencias Econbémicas
UNIVERSIDAD DE SAN CARLOS
Cludad.

Estimado Lic. Monzén Villatoro:

De conformidad con el honrosc nombramiento recaido en mi
persona, procedi a asesorar el trabajo de tesis presentado
por el sefior Carlos Roberto Esturban Castellanos, previo a su
investidura como cContador PUblico y Auditor en el grado
académico de Licenclado.

La tesls desarrollada por el sefior Esturban Castellanos se
titula "ANALISIS DEL APALANCAMIENTO FINANCIERO, OPERATIVO Y
ADMINISTRATIVO EN LAS EMPRESAS DE AUTOMOVILES", y constituye
un valloso documento que reune los aspectos mas importantes
sobre las empresas de automéviles en Guatemala y el anilisis
de las mismas desde el punto de vista del apalancamiento
financlero.

En sintesis, 1la tesis en mencién constituye un magnifico
aporte para el desarrollo de 1la profesién del Contador
Publico y Auditor en nuestro pais, es 1lo suficientemente
profesional y consecuentemente, en mi opinién, retne a
satlisfacclién los requisitos exigidos para que sea discutida
en el exdmen general publico que debe sustentar el sefior
Carlos Roberto Esturban Castellanos, previo a su graduacién
como Contador Publico y Auditor.

De usted muy atentamente,

d 2222000,

Marco Viplclg/Jiménez Andrade
Contador pPulfico y Auditor
Colegiado Activo No.4685
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INTRODUCCTION

En las empresas de automdéviles, por la alta rotacidén de
sus inventarios, es necesario disponer de grandes
capitales, para obtener un mayor flujo de efectivo, que
le serid de suma utilidad para tener mercaderia disponible
para la venta, y asi cumplir con las metas fijadas por
los accionistas, esto exige al Contador Puiblico vy
Auditor guatemalteco, un adecuado estudio y andlisis de
los estados financieros de las empresas, para medir la
situacién financiera, el porcentaje que los accionistas
estan aportando al capital de las mismas, asi como la

participacidén de los acreedores.

El presente estudio explica el empleo de este andlisis,
para que sirva de apoyo a los profesionales de las
Ciencias Econdémicas, y a la vez pueda ser utilizado como
una herramienta de trabajo en el estudio de los estados
financieros, para que la toma de decisiones de 1los
gerentes que estan a cargo de la administracidn sea més
efectiva, ya que al aplicar de una forma correcta y
adecuada este analisis se ©podran obtener mejores
‘resultados, evitando caer en situaciones de
endeudamiento, lo que significa congestionar la
disponibilidad del flujo de efectivo, no pudiendo cubrir

la carga financiera contraida con las instituciones




bancarias y financieras.

En la actual situacidén econdmica del pais, este fendmeno
del apalancamiento se presenta en la mayoria de las

empresas, tomando en consideracidén que se viven épocas

dificiles, y aque los mercados tanto locales como
extranjeros exigen la utilizacidn de capitales
significativos, haciendo necesario contar con los

conocimientos tanto tedricos como practicos, para evitar
resultados negativos, que llevan a la quiebra a cualguier

empresa.

Por ultimo se pretende orientar con este andlisis a las
personas que estidn al frente de empresas que necesitan
tener los conocimientos basicos y generales del
apalancamiento financiero, operativo y administrativo,
como también a los estudiantes de las Ciencias
Econdmicas, siendo ademds un aporte a la sociedad

econdémico finaciera de Guatemala.




CAPITULO I

LA EMPRESA DE AUTOMOVILES:

1.

Antecedentes del significado de Empresa:

La empresa de acuerdo a la escasa informacidén de la
misma, se presume que tiene su nacimiento en el
sistema feudal, en dicha época se sientan las
primeras bases del espiritu capitalista, para dar
paso a la empresa moderna, en la antiguedad se
observa a la empresa en forma individual y ar£esanal,
con objetivos no bien definidos y con una
organizacién primaria muy débil, las unidades
econdmicas existentes producian para satisfacer las
necesidades minimas de los individuos o de ciertos
grupos humanos, dichas unidades se basaban en la
propia organizacidén social del jefe de la tribu, de
la familia o de cualguier otra institucidn social. Y
precisamente en la avanzada edad media es cuando
crece una forma de organizacién econdémica denominada
feudalismo, desarrollada a la par de una filosofia de
estructura funcional e ideoldgica, la sociedad se
considera como una doctrina Tomista, la cual sirve de
apoyo y da paso al capitalismo y al nacimiento del
espiritu de la empresa y como resultado, aparece ésta

como una unidad econdmica.




Con la autoridad del sefior feudal se fortalecen los
centros econdmicos con actividades artesanales y de
comercio, donde tiene una relativa importancia 1la
iglesia de occidente, la cual proporciona una
organizacién similar a sus ciudades episcopales y
centros diocesanos, los cuales fueron copiados de
forma idéntica del Imperio Romano, y es en éste
preciso momento donde surgen los burgos o municipios
del medievo, los cuales fueron cunas del nacimiento
del nuevo orden econdémico y ©posteriormente al
renacimiento del comercio respaldado por la burguesia
pre-renacentista. La principal caracteristica de la
economia feudal es una organizacién de la produccidén
y del autoconsumo en comunidades de pueblos o estados

para fortalecer su autosuficiencia.

En los inicios de la edad media la empresa que surge
es primitiva la cual es de tipo artesanal, aparte de
la rudimentaria explotacién agricola, la que ofrece

las siguientes caracteristicas:

a) Una produccién de bienes muy reducidos por la

limitacidén del capital financiero.




b)

c)

d)
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No existe una adecuada segregacidn en la

administracién de la empresa.

Los productores no buscaban el mé&ximo beneficio

va que permutaban sus productos.

Realizaban sus productos unicamente en el
mercado local y no podian extenderse a mercados

extranjeros.

Relacionando las caracteristicas anteriores vy
las ideologias nacientes de ciertos estudiosos,
es en esa época donde aparecen las primeras
manifestaciones del capital financiero y se
introducen los primeros Dbancos financieros
dejando atras a los prestamistas, usureros,
etc., es en las republicas de la Europa Central,
donde se crean los primeros instrumentos o
medios de pago, tales como los pagarés, letras
de cambio, con lo cual se 1inicié la economia
monetaria, pero se afrontd el problema que no
existia una unidad monetaria exacta y de uso
corriente y los célculos se realizaban en forma
aproximada y esto daba como resultado errores de

calculo, en las cuentas de 1los banqueros vy



comerciantes, ocasionandoles un deficiente
control de las deudas importantes y ademés
mermaba la objetividad del lucro, dando paso a
la necesidad de 1llevar un recuento de las
operaciones de una forma més exacta Yy para
contrarrestar en gran porcentaje ese error, toma
mayor auge la teneduria de libros o una
contabilidad detallada, con los antecedentes
precedentes se ha tratado de destacar la forma
como se fue fomentando el espiritu capitalista,
dando paso a una estructura con ciertas
manifestaciones empresariales, el objeto de este
estudio es proporcionar ciertas bases o ideas
como fueron sobresaliendo las necesidades para
ordenar todos los eiementos vy llegar a la fuente
de estudio que es la empresa y su divisidén hasta
el momento en que se formd como empresa
individual, artesanal, agricola, industrial,

comercial, etc.




DEFINICION DE EMPRESA:

" Es un conjunto de elementos o factores humanos,
técnicos y financieros, localizados fisicamente en
determinado espacio, combindndolos y ordendndolos
seglin determinados modelos de estructura
organizativa, dicha combinacidén se efectia en base a
ciertos planes a corto, mediano y largo plazo, con
el &nimo de alcanzar determinados objetivos que
vendrdn a definir la conducta empresarial”.(1)

" Es un grupo de elementos humanos y materiales,
creada para responder a las necesidades naturales de

la sociedad”.(2)

Con lo anterior se deduce que la Empresa esté
constituida por elementos materiales tales como
instalaciones, materias primas, capital y elemento

humano.

La relacidén de estos factores da como resultado 1la
empresa, la cual nace con el fin de satisfacer la

necesidad de producir para una sociedad, leos

Organizacidén Contable y Administrativa de una
empresa, Lesvia Maritza Tobar, tesis, 1991.

La Empresa y sus Relaciones Puablicas, Editorial
Limusa México, Fernando Rodarte Fernandez, 1983.




1.

suministros, productos o servicios en forma
adecuada, dando la satisfaccidén necesaria para la
subsistencia y pProgreso de una comunidad,
convirtiéndose a la vez ésta, en comunidad o
sociedad de trabajo, la cudl esta integrada por los

siguientes factores:

ELEMENTOS DE LA EMPRESA DE AUTOMOVILES:

a) Accionistas.

b) Bienes Materiales.
c) Materias Primas.
d) Elemento Humano.

e) Sistemas.

a) LOS ACCIONISTAS:
Son duefios o poseedores del capital, el cual es
necesario para que la empresa mantenga su

estructura de negocio en marcha y un razonable

indice de solvencia, para hacer frente a todos
los compromisos y obligaciones. Este capital
puede estar representado por efectivo,

propiedades, acciones, obligaciones, etc.

b) BIENES MATERIALES:

Estos representan, instalaciones como edificios,




c)

d)

los cuales cuentan con oficinas donde se realizan
las operacicnes y ‘transacciones, mobiliario,
maquinaria vy equipo, contribuyendo en el
desenvolvimiento del elemento humano, minimizando
el esfuerzo de este y maximizando los resultados

en las operaciones.

LAS MATERIAS PRIMAS:

Se dividen en:

c.1l. PRINCIPALES:
Son todas aquellas que no han sido transformadas

en productos terminados.

c.2. AUXILIARES:

Son las necesarias para la produccién sin estar
incorporadas en los productos terminados, tales
como abrasivos, combustibles y sus derivados, al
unir estas materias primas e incorpordndoles
cierto porcentaje del elemento humano se obtienen
los productos terminados, los cuales son puestos
a la venta en los respectivos mercados para

satisfacer las necesidades de la sociedad.

ELEMENTO HUMANO:

Esta conformado por todo el recurso humano, el
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cual interviene en la realizacidén y ejecucidn de
las operaciones y transacciones con lo cual
contribuye a 1la produccién de los bienes y
productos terminados, siendo el més importante,
pues, sin la presencia de este no funcionarian
las méquinas, los vehiculos, etc, ademds no
existirian controles internos adecuados y mucho

menos una adecuada administracién.

La clasificacidén que se da dentro de una empresa

esg:

d.1l) Los Directores:

Quienes tienen la funcidén primordial de fijar
las metas y politicas generales de las

empresgsas.

d.2) Los Ejecutivos:

Tienen la responsabilidad de velar, gque sean
cumplidas y ejecutadas las metas y politicas de
la empresa, entregando los resultados finales a

los directores.

d.3) Los Ejecutivos Medios:

Son aquellos que ejecutan o participan en la

realizacidén de las operaciones, llevandolas de

_—




d.4)

d.5)

d.8)

acuerdo con las politicas y metas fijadas por

la empresa para la obtencién de los mejores

resultados.

Los Técnicos:

Son las personas que se han especializado en
determinada &rea y tienen fundamentados sus
conocimientos en base a principios, reglas vy
métodos, los cuales al aplicarlos obtienen
nuevos controles, sistemas administrativos,

etc.

Los Supervisores:

Tienen como responsabilidad vigilar v
salvaguardar la calidad de las operaciones y
transacciones realizadas por el personal a su
cargo, de acuerdo a las politicas fijadas por

la administracién.

Los Empleados:

Son todas aquellas personas que desempefian
funciones en oficinas y su trabajo es
intelectual, por 1lo cual se les puede llamar
oficinistas, vy se pueden clasificar como,

calificados y no calificados.
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d.7) Los Obreros:
Son aquellas personas que realizan trabajos
manuales y deben tener conocimientos especiales
para ponerlos en practica, también se les puede

clasificar como, calificados y no calificados.

E) Sistemas:
Al relacionar los factores o elementos de la
empresa, se necesita que tengan un ordenamiento y
este se obtiene por medio de los sistemas.
Existen varios sistemas de los cuales se

mencionardn los més importantes:

e.l) Sistema de Organizacidén y Administracioén:
Este consta de la divisién de funciones, como
es la linea jerarquica también el grado de
dependencia e independencia de 1los organos
administrativos, el grado de centralizacidén o
descentralizacién. Este sistema enmarca 1la

forma como debe estar estructurada una empresa.

e.2) Sistema de Producciédn:
Es donde se estudia, y selecciona el equipo y
maquinaria a emplear para la produccidén, ademéas

se supervisa la calidad de las materias primas




e.3)

11

a utilizar para la elaboracién de los productos

terminados, fambién realiza la funcidén de
planear, programar y ejecutar el trabajo
fabril.

El sistema de produccién tiene como funcién
principal y especifica, el proceso y
transformacién de la materia prima en producto

terminado.

Sistema de Ventas:

La principal funcién es la comercializacidén de
los productos o servicios que ofrece la
empresa, desde que inicia su proceso de
elaboracidén hasta su terminacidén, ofreciéndolo
a los compradores, con la finalidad de

satisfacer sus necesidades.

En esta Area se pueden realizar innovaciones
mercantiles, para que el producto terminado que
estd en las bodegas se realice réapida vy
efectivamente, como por ejemplo, otorgando
ciertas - facilidades a los compradores para la

adquisicidén de los productos.




1.
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e.4) Sistema de Finanzas:
Tiene como funcidén principal administrar de la
mejor forma el capital de la empresa,
obteniendo asi de las distintas combinaciones
de capital propio y prestado el mayor beneficio
para la empresa. De esta forma cualquier
entidad puede tomar una decisidén de indole
gerencial para maximizar lgs estrategias tanto
de ventas como de compfas, llevandola a 1la

obtencidén de los resultados esperados.

ORGANIZACION DE LA EMPRESA:

Es relacionar las partes del todo y hacerlas
cooperar sistematicamente para lograr un fin
determinado, se refiere a la estructuracidén técnica
de las relaciones gque deben darse entre las
jerarquias, funciones y obligaciones individuales
necesarias en un organismo social para su mayor
eficiencia. Para lograr una mejor comprensidén de
qQue es organizacién, se debe utilizar la palabra
"organismo” y este implica necesariamente desglosar

el concepto en tres partes asi:
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- Partes y funciones diversas:
Los organismos en funcidén no tienen igual

funcionamiento, y no tienen partes iguales.

. - Unidad funcional:
Esas partes diversas aunque no tengan el mismo
funcionamiento, tienen algo en comin que es el

mismo fin.

~ Coordinacién:
Es la sincronizacién de varias unidades que buscan

el mismo objetivo, basandose en reglas generales.

Como Complemento se citan las siguientes

definiciones:

Es el arreglo de las funciones que se estiman
necesarias para lograr un objetivo, y una
indicacidén de 1la autoridad y la responsabilidad
asignada a personas que tienen a su cargo la

ejecucién de las funciones respectivas” (3)

(3) Principios de administracién, Terry George R. PH. D.
Cia Editorial Continental, S. A. México, Espafia,
Argentina y Chile, 1970.
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Organizacidén es la estructuracidn técnica de las
relaciones que deben exitir entre las funciones,
niveles y actividades de los elementos materiales
y humanos de un organismo social, con el fin de
lograr su maxima eficiencia dentro de los planes y

objetivos seflalados™ (4)

Analisis de la organizacidn:

a) Se refiere a estructurar, que es la parte
tipica de los elementos que corresponden a la

mecanica administrativa.

b) Define como deben ser las actividades y las

funciones jerarquicas.

c¢) Indica como deben ser las funciones, niveles o
actividades que estidn por estructurarse y se

prevee el futuro.

d) La organizacién refleja el dato final del

aspecto mecénico y estadistico, e indica en

(4) Apuntes de Teoria Administrativa 1. Seleccidén de
textos para el Curso Teoria Administrativa I, (Ciclo
IV, Area ComGn, Plan de Estudios 1975) de la Facultad
de Ciencias Econdémicas, U.S.A.C.




a)

b)

c)

d)
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concreto cdédmo y quién va a hacer cada cosa y de
que forma se va hacer, cuando la organizacién
estd determinada, y lo que falta es actuar en
forma integrada, dirigiendo y controlando, todo

lo que pertenece ya a la dindmica.

La importancia de 1la organizacidén es que
recoge, y completa hasta sus Gltimos detalles
todo lo que la previsién y la planeacién han
sefialado respecto cdémo debe ser una empresa,
siendo una parte de la administracidén que
enlaza los aspectos tedricos y practicos,
llegando a relacionarlos de una forma
adecuada, lo cudl se refleja cuando se realiza

lo siguiente:

Subdividir el trabajo en obligaciones

operativas.

Delimitar los deberes operativos de grupo en

posiciones operativas.

Las posiciones operativas se deben reunir

entre unidades relacionadas y administrativas.

La definicién de 1los requisitos de cada




e)

£)

g)
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puesto.

Seleccionar y colocar a la persona iddénea en

el puesto adecuado.

Asignar la autoridad a determinados miembros

de la administracién.

Proporcionar las instalaciones y los recursos

necesarios al personal.

Cuando se organiza se formulan las siguientes

interrogantes:

Qué va a hacer?
Con cuadnta autoridad se desarrollara?

Qué ambiente fisico se tendra?

Por lo expuesto anteriormente es obvio que
personas capaces que deseen cooperar entre si,
trabajardn de una forma mas efectiva si todos
conocen el papel que deben cumplir y que sus
funciones se relacionan una con otra.

Actualmente se concibe a la organizacidén como
la agrupacidn dé personal que se encuentra

distribuido en diferentes niveles jerarquicos,
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de acuerdo a la capacidad intelectual y fisica
que posean, y representan la estructura de una

empresa por medio de organigramas.

El organigrama de una empresa es: "El grafico
de la estructura de una organizacidén compleja,
gue representa al mismo tiempo los diversos
elementos del grupo y sus relaciones
respectivas, fijando la accidn y la

responsabilidad en cada servicio"” (5)

Los sistemas de organizacién se representan en
forma grafica y «con objetividad en 1los
organigramas; también se les conoce como
Cartas o Graficas de Organizacién. Estas
pueden presentarse en cartulinas o en hojas,
donde se detalla en un cuadro, el puesto de
cada jefe con el nombre de el departamento que
dirige, representdndose por la unidén de los
cuadros mediante lineas los canales de

autoridad y responsabilidad.

Los organigramas se utilizan como instrumentos

(5) Diccionario Pequefio larouse Ilustrado, Miguel de Toro
y Gisbert.

PROPIEDAD DE LA URIVERSIDAD OF SAN CARLOS OF GUATEMALA

Biblioteca Central
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que revelan la forma de administracidén de las

empresas y muestran la siguiente informacién:

1.- La separacién de funciones.

2.- Los niveles jerarquicos.

3.- Las lineas de autoridad y responsabilidad.
4. - Los canales de comunicacién.

5.- La naturaleza staff del departamento.

6.- Los jefes de cada grupo de empleados.

7.- Las relaciones Que existen entre los

diversos departamentos.

Los organigramas deben ser claros y deben
contener nombres de funciones y no de
personas, ademds no pueden representar un
ninmero significativo de elementos de 1la

organizacién.

LA ORGANIZACION DE LA EMPRESA DE

AUTOMOVILES:

La estructura de una empresa de vehiculos
esta conformada c¢omo a continuacidén se

detalla, tomando en cuenta su descripciédn
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de puestos " Se sabe que todo puesto debe
estar bien definido. Cuando se realiza una
adecuada descripcién de estos, sirve de
manera informativa al interesado y a los
deméds, sobre gque es lo que se espera que
haga. Esta descripcidén no es un detalle
analitico de actividades inherentes al
puesto, sino que describe la funcidn basica
del mismo, las responsabilidades del
encargado, las relaciones de autoridad

implicitas en é1." (6)

JUNTA DIRECTIVA:
Estd formada por los accionistas de la
Empresa, pudiendo contar con asesores para

la misma, sin que sean socios.

DIRECTOR EJECUTIVO:

Se encarga de velar por el funcionamiento a
nivel general de la empresa, de la toma de
decisiones en los niveles mas altos de la
organizacién y del analisis de los

resultados de las operaciones.

Curso de Administracién Moderna, Koontz O Donnell,

1983, pag.

487/488.
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GERENTE GENERAL:

Se encarga de la supervisién del
funcionamiento administrative, financiero y
operacional de la Empresa, reporta

directamente al Director - Ejecutivo.

AUDITORIA INTERNA:

Este departamento tiene la responsabilidad
de determinar que las politicas y 1los
procedimientos establecidos, se cumplan,
que las operaciones esten de acuerdo con
las normas de eficiencia y productividad de
la compafiia, que la estructura de control
interno v las operaciones contables
funcionen correctamente. Ademés de
informar y asesorar a la Gerencia sobre el
desarrolloc de las operaciones en forma
independiente de los funcionarios y
empleados que tienen responsabilidad

directa sobre la ejecucidén de las mismas.

ASESORIA TECNICA:
Ese la que tiene 1la responsabilidad de
servir de punto de apoyo a 1la Gerencia

General, en todo lo concerniente a aspectos
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técnicos y avances tecnolégicos de la
ingenieria automotriz para los vehiculos

del afio.

ASESORIA JURIDICA:

Esta seccidn se encarga de los aspectos
legales y juridicos de la empresa, estid a
cargo de un Abogado y Notario quién tiene
la responsabilidad de elaborar las
escrituras puablicas por las ventas de

vehiculos al crédito.

GERENCIA FINANCIERA Y ADMINISTRATIVA:
Supervisa directamente a los departamentos
de Contabilidad, Cobros, Caja General,
Compras, etc. Teniendo la responsabilidad
de velar por todos los aspectos financieros
de la empresa.

Reporta directamente a la Gerencia General
y se encarga de asesorarla en aspectos

financieros.

DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD:
Estd a cargo de un Contador General que

tiene la responsabilidad de la

administracién del mismo, elabora los
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estados financieros, reporta directamente a
la Gerencia financiera y administrativa e

indirectamente a la Gerencia General.

GERENCIA DE REPUESTOS:

Es responsable de la administracidén del
departamento, asi como lo relacionado con
ventas, pedidos, compras e inventarios
fisicos. Reporta directamente a la

Gerencia financiera y administrativa.

GERENCIA DE SERVICIO:

Supervisa 1los trabajos y reparaciones de
los vehiculos que ingresan al taller de la
empresa, asi como el acondicionamiento de
los vehiculos nuevos para la venta, reporta

a la Gerencia financiera y administrativa.

GERENCIA DE VENTA DE VEHICULOS:

Es la encargada de la supervisién de las
ventas de vehiculos nuevos y usados,
promoviendo iniciativas de ventas
conjuntamente con la Gerencia de mercadeo,
reporta directamente tanto a 1la Gerencia

financiera como a la gerencia general.
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GERENCIA DE MERCADEO Y PUBLICIDAD:

Se encarga de analizar, planificar vy
desarrollar las nuevas estrategias de
mercadeo y publicidad, asesora a los
departamentos de venta de vehiculos, de
repuestos y servicio de taller, reporta

directamente a la gerencia general.

En el anexo # 1 puede observarse el
organigrama que comprende las funciones

basicas en una empresa de vehiculos.

OBJETIVOS DE LA EMPRESA:

Son las metas vy propdésitos que se traza la
administracién, a donde quiere 1llegar. Puede
referirse a fines inmediatos o mediatos segin sea
el caso, de acuerdo a la naturaleza de las mismas,

ya sean de caracter privado o pablico.

LA EMPRESA PRIVADA:
"Busca la obtencién de un beneficio econémico
mediante la satisfaccidén de alguna necesidad de

orden general o social" (7).

Administracién de Empresas, Teoria y Practica,
Agustin Reyes Ponce, Editorial Limusa México, 1985.
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El hablar de la obtencidén de un beneficio econdmico
se refiere a orientar la produccidn, para
satisfacer las necesidades que tiene el mercado
para el cual se produce, con una ganancia marginal

.

razonable.

LA EMPRESA PUBLICA:
"Tiene como fin satisfacer una necesidad de
caracter general o social, pudiendo obtener, o no,

beneficios” . (8)

El objetivo fundamental es satisfacer las
necesidades sociales o publicas que existan, en
estas empresas el empresario es el Estado por lo
que no puede ser su propdésito la obtencién del

lucro.

LA EMPRESA DE AUTOMOVILES:

Tiene como fin primordial la obtencién del lucro,
para lo cual debe investigarse el mercado
obteniendo informacién confiable, referente a las
necesidades de la sociedad, para asi poder importar

vehiculos que cubran las exigencias de los

(8) Administracién de Empresas, Teoria y Practica,
Agustin Reyes Ponce, EditorialﬁLimusa México, 1985.
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usuarios, debiendo cubrir los sectores Urbanos vy
Rurales con productos tales como, vehiculos
livianos, pesados y agricolas, proporcionando
ademas un adecuado soporte de repuestos v

accesorios a los clientes.

DESARROLLO DE LA EMPRESA DE VEHICULOS EN GUATEMALA:
Esta actividad econdémica se inicidé aproximadamente
hace setenta afios, introduciendo al pais vehiculos
automotores de origen Norteamericano, debido a la
cercania § la facilidad de transportar vehiculos
por las vias maritima y terrestre, posteriormente
se importaron automotores de origen Europeo, vy
Asiético,.de acuerdo a esta evolucién se formaron
empresas destinadas a la importacidén y distribucidn
de automéviles, 1livianos, medianos y grandes,
contribuyendo en el pais a generar fuentes de

trabajo.

En la actualidad, existen en Guatemala
aproximadamente treinta (30) empresas importadoras
y distribuidoras de automdbéviles de las siguientes
marcas:

a) Chevrolet

b) Dodge
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c) Ford

d) Plymouth
e) Mercedez Benz
f) Volvo

g) Fiat

h) Opel

i) VolksWagen
Jj) Toyota

k) Mazda

1) Subaru

m) Nissan

n) Mitsubishi
fi) Hyundai

o) Isuzu

p) Hino

q) Kia

r) Porsche

s) Suzuki

t) Otras.

Estas empresas cubren las necesidades del mercado
Guatemalteco alcanzando para el afio de 1993, la
cantidad de 525,737 vehiculos en circulacidén, de
acuerdo a datos suministrados por el Ministerio de
Findnzas Pablicas distribuidos de 1la siguiente

forma:
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TABLA # 1
TOTAL DE VEHICULOS EN CIRCULACION (AfO 1993)

Tipo de Ciudad Deptos. Totales

Vehiculo Capital
Particulares 243,694 102,667 346,361
Agricolas 249 266 515
Transporte 46,005 31,200 77,205
Otros 28,651 43,005 101.656
TOTALES 348,599 177,138 525,737
FUENTE:

Ministerio de Findnzas Pablicas.
En el anexo # 2 puede observarse tabla # 1 en

grafica.

Es de hacer notar que no solo las empresas
denominadas grandes han contribuido a cubrir el
mercado de vehiculos automotores, va que
ultimamente han proliferado pequefios importadores
individuales que se dedican a la importacidén de
automéviles usados llamados comunmeﬁte, rodados,
los cuales son comprados principalmente en el sur
de los Estados Unidos y traidos a bajos costos de
adquisicidén, por lo cudl compiten con ventaja con
los distribuidores tradicionales, ya que sus costos

fijos de operacidédn son mucho menores.
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SEGMENTACION DEL MERCADO AUTOMOTRIZ GUATEMALTECO:
El mercado de automdviles actualmente se divide en
dos fuertes ramas:

a) Vehiculos Importados Nuevos

b) Vehiculos Importados Usados o Rodados.

A continuacién se presentan las tablas de

importacidén de vehiculos Nuevos y Usados.

TABLA # 2
IMPORTACION VEHICULOS RUEVOS EN 1993
POR MARCA Y EN UNIDADES:

Marca Unidades %

Nissan 2,010 17.74

Mazda 1,738 15.34

Toyota 1,500 13.24

Mitsubishi 1,300 11.47

Otras 4,782 42.21

TOTAL 11,330 7100.00 )

FUENTE: Direccién General de Aduanas.

Ver Gréfica Tabla # 2, en Anexo 3
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TABLA # 3
IMPORTACION VEHICULOS NUEVOS
PRIMER SEMESTRE AfO 1994

POR MARCA Y EN UNIDADES:

Marca Unidades %

Mitsubishi 549 16.68
Mazda 488 14.83
Nissan 450 13.67
Toyota 310 9.42
Otras 1,494 45 .40
TOTAL 3,291 100.00

FUENTE: Direccidén General de Aduanas.

Ver Grafica Tabla # 3, en Anexo 4
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TABLA # 4
IMPORTACION VEHICULOS NUEVOS EN 1993
POR PAIS DE ORIGEN:

Pais Unidades - %
JAPON 7,100 62.67
MEXICO 1,652 14.58
KOREA 1,117 9.86
UsA 552 4.87
ALEMANTA 266 2.35
OTROS 643 5.68
11,330 100.00

FUENTE: Direccidn General de Aduanas.

Ver Gradfica Tabla # 4, en Anexo 5




Pais

JAPON
MEXICO
KOREA
UsA

OTROS

FUENTE:
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TABLA # 5

IMPORTACION VEHICULOS NUEVOS
PRIMER SEMESTRE AfO 1984

POR PAIS DE ORIGEN:

Unidades %
1,911 58.
512 15.

426 12.

291 8

151 4
3,291 100

Direccidén General de Aduanas.

Ver Gréfica Tabla # 5, en Anexo 6

07

56

94

.84
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TABLA # 6
IMPORTACION VEHICULOS USADOS EN 1993

POR MARCA Y EN UNIDADEKS:

Marca Unidades %

Toyota 1,880 20.45
Nissan 1,713 18.63
Hyundai 957 10.41
Isuzu 622 6.77
Ford 572 6.22
Otras 3,449 37.52
TOTAL 9,193 100.00

FUENTE: Direccién General de Aduanas.

Ver Grafica Tabla # 6, en Anexo 7




IMPORTACION VEHICULOS USADOS
PRIMER SEMESTRE ARO 1994
POR MARCA Y EN UNIDADES:

Toyota
Nissan
Isuzu

Ford
Hyundai
Mitsubishi
Dodge
Mazda
Honda
Chevrolet

Otras

TOTAL

33

TABLA # 7

Unidades

186
169
155
125
119
117
116
114
495

19.87
16.44
7.42
6.74
6.19
4.99

4.75

FUENTE: Direccién General de Aduanas.

Ver Grafica Tabla # 7,

en Anexo 8
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CONSTITUCION DE LA EMPRESA:

Para enmarcar los aspectos legales de una empresa,
esta toma la calidad de persona Juridica que esté
constituida por la reunién de capitales y
actividades, que al dar cumplimiento a 1los
requisitos establecidos para su formacién ¥y
funcionamiento, goza por imperativo de la ley. De
acuerdo a este caricter, puede adquirir derechos y
contraer obligaciones. Posee nombre propio,
domicilio, patrimonio social, independiente de los

bienes, derechos, etc.

Para organizar una sociedad o persona Juridica, es

necesario llenar los siguientes requisitos:

ESCRITURA SOCIAL:

Es el documento mediante el cual se constituye toda
sociedad y debe ser suscrita por un abogado y
notario, la cual debera cumplir con las
disposiciones establecidas en el Cédigo de Comercio
de la Republica de Guatemala decreto namero 2-70,
entre las cuales figuran principalmente las

siguientes:

a. Lugar y fecha de constitucién de la sociedad.
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Datos generales, de los socios o accionistas.

Tipo de sociedad, nacionalidad, domicilio, plazo

o duracién de la misma, razén social, nombre

comercial.

Objeto de la sociedad.

Monto de capital autorizado, suscrito y pagado,

cantidades y forma de aportacién.

Derechos y responsabilidades de los accionistas.

De la administracidén y Representante Legal.

Periodo de Imposicién.

Reserva Legal.

De las asambleas de los socios, ordinarias vy

extraordinarias.

Motivos para disolucidén de la sociedad.

Organo fiscalizador (Auditoria externa).
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PATENTE DE COMERCIO DE EMPRESA Y DE SOCIEDAD:
Son emitidas por el Registro Mercantil de la

Repiblica de Guatemala, y para la obtencidén de las

mismas deberéa presentarse la documentaciodn

siguiente:

a. Solicitud de inscripcidn de sociedades
mercantiles.

b. Solicitud de inscripcién de Empresa o)

establecimiento mercantil.

Escritura de Constitucién.

O

d. Balance General o certificacién de capital en
giro a la fecha de inicio de 1las operaciones
contables, deberd ser firmado y sellado por
perito contador registrado en la Direccidn

General de Rentas Internas.

e. Depdésito del capital pagado inicial, por lo

regular en un banco del sistema.

El registro mercantil inscribiréd provisionalmente
a la sociedad, y procederd a efectuar la

inscripcién definitiva de la misma, emitiendo las
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patentes de comercio correspondientes, previa
solicitud de 1la parte interesada, después de
haber cumplido con las publicaciones de
constitucién de 1la sociedad en el Diario

Oficial.

ACTA NOTARIAL DE CONSTANCIA DE NOMBRAMIENTO DE
REPRESENTANTE LEGAL:

Es emitida por un abogado y notario, en base a la
Escritura de Constitucién de la Sociedad, debiendo
inscribirse en el Registro Mercantil de la Republica

de Guatemala.

LIBROS DE CONTABILIDAD:

Toda persona individual o juridica deberd obtener
cuando menos los siguientes libros, de acuerdo al
articulo 368 del cdédigo de comercio.

Contabilidad y registros indispensables: Los
comerciantes estan obligados a llevar su
contabilidad en forma organizada, de acuerdo con el
sistema de partida doble y usando principios de
contabilidad generalmente aceptados. Al efecto,
deberdn llevar, cuando menos los libros o registros
que a continuacidén se detallan:

- Inventarios.

- De Primera entrada o diario.
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- Mayor o centralizador.

- Estados Financieros.

Ademés, podrd utilizar los otros que estime
necesarios por exigencias contables o)
administrativas o en virtud de otras leyes

especiales.

También podréan llevar contabilidad, por
procedimientos mecanizados, en hojas sueltas, fichas
o por cualguier otro sistema, siempre que permita su

andlisis y fiscalizacidn.

LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA (ISR) DECRETO 26-92.

OBJETIVO:

El Impuesto Sobre la Renta, es aplicable a todos los
ingresos generados en Guatemala, ganados o recibidos
por personas individuales o juridicas, nacionales o

extranjeras, domiciliadas o no en el pais.

INGRESOS DE FUENTE GUATEMALTECA:

Todos los ingresos generados del capital, Dbienes
raices, mercaderias, servicios, derechos de
cualquier naturaleza, invertidos o wusados en el

pais.
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SUJETO DE GRAVAMEN:
Los contribuyentes son todas las personas
individuales y Jjuridicas gque generan o reciben

ingresos en Guatemala.

EXENCIONES:

Estéan exentas las rentas generadas por empresas
estatales, universidades, entidades que no persiguen
el lucro y las iglesias, también las rentas
exoneradas por leyes especificas, asi como tambien
las indemnizaciones laborales, pélizas de seguro de
vida, remuneraciones del cuerpo diplomédtico vy
oficiales consulares, los dividendos percibidos por
empresas en Guatemala que ya fueron afectadas por el
rago del Impuesto Sobre La Renta, aguinaldos y las
rentas de cooperativas, asi mismo la bonificacién
anual creada por el Decreto Ley 42-82, Bonificacidén

Anual a los trabajadores guatemaltecos.

PERIODO IMPOSITIVO:

Este puede coincidir con el periodo contable, el
cual puede terminar en diciembre 31, junio 30 o
cualquier otro cierre acordado en la escritura de 1la

Sociedad.



40

RENTA BRUTA:
La renta bruta es el total de ingresos y beneficios
recibidos o generados durante el periodo impositivo,

gravados o exentos.

DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES:

Las depreciaciones y amortizaciones son aplicables a
los activos fijos propiedad de los contribuyentes vy
que éstos usan para las actividades que generan
ingresos.

La base de depreciacién es el costo original,
exceptudndose en los casos que los activos fijos han
sido revaluados y el impuesto por revaluacidén ha
sido efectivamente pagado.

La depreciacién puede ser calculada de acuerdo a la
vida Gtil del activo fijo, utilizéndose el método de
linea recta.

Otros métodos de depreciacién pueden ser
utilizados, previa autorizacidén de la Direccidn
General de Rentas Internas.

Las tasas maximas de depreciacién, son las

siguientes:

a) Edificios 5 %
b) Arboles y Plantaciones 15 %
c) Mobiliario y Equipo, Equipo de Oficina 20 %

5

d) Maquinaria, Vehiculos y Aviones 20
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e) Equipo de Computacidn 25 %

f) Otros 10 %

Los activos intangibles pueden ser amortizados en no
menos de 5 afios, exceptudndose los casos de derechos
de llave, que pueden ser amortizados en no menos de

10 afios.

PERDIDAS Y GANANCIAS DE CAPITAL:
Las pérdidas y @ganancias de capital, son el
resultado de la negociacidén de bienes y derechos que

no constituyen el giro normal de operacidén de 1la

Una pérdida de capital s6lo puede deducirse de
ganancias de capital. Una pérdida de capital puede
ser diferida y amortizada contra las ganancias de
capital en 1los préximos 5 afios. El impuesto
aplicable a las ganancias de capital es del 15 % vy,
es considerado como pago definitivo del impuesto,
puede ser pagado al mismo tiempo que se presenta la
Declaracién Jurada Anual del Impuesto Sobre la

Renta.

RENTAS PRESUNTAS:
El transporte efectuado por personas no domiciliadas

en Guatemala y las primas de seguro pagadas a




42

aseguradoras extranjeras, estdn sujetas a una renta
presunta, con un tratamiento especial de tasa de

impuesto.

GASTOS DEDUCIBLES:

Las compafiias y otros contribuyentes, pueden deducir

de su renta bruta los siguientes gastos:

- Costo de ventas y servicios.

- Gastos de Transporte, gasolina y similares.

- Costos y gastos necesarios para actividades de
agricultura.

- Salarios, bonos, comisiones y cualquier otra
remuneracién.

- Servicios pagados; esta deduccidén esta limitada al
10% de la renta bruta, cuando los pagos son hechos
a accionistas de compafiias por posiciones
gerenciales.

- Pagos de cuotas patronales, y otros similares.

- Pagos de indemnizaciones a trabajadores de la
empresa o la reserva para este rubro, ésta puede
ser incrementada por un monto del 8.33 % del
total de salarios pagados en el periodo.

- Pago de arrendamientos operativos y financieros.

- Impuestos y contribuciones, excepto el Impuesto
Sobre La Renta (ISR) y Al Valor Agregado (IVA),

cuando no constituyen costo.
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Intereses y gastos financierps, hasta 1la tasa
médxima de interés aplicada por la Direcciédn
General de Rentas Internas.

Depreciaciones y amortizaciones.

Cuentas incobrables.

Donaciones al Estado o sus entidades, entidades no
lucrativas y a las universidades.

Gastos de viaje, 1limitados hasta un 5 % de la
renta bruta.

Gastos de publicidad.

Pérdidas Cambiarias, resultantes de la adquisicién
de moneda extranjera necesaria para la generacidén

de renta.

GASTOS NO DEDUCIBLES:

Gastos no relacionados al giro normal del negocio.
Gastos no documentados.

Bonos o premios basados en utilidades.

Todos los montos que excedan los limites

permitidos por la ley.

REINVERSION EN ACTIVOS FIJOS:

La ley otorga el siguiente beneficio:
Las empresas pueden deducir el 20 % de sus
reinversiones en activos fijos de su renta neta,

durante el afio siguiente del impuesto anual



reportado.
El beneficio puede ser ajustado si los activos fijos

son vendidos en los siguientes 5 afios.

TASAS IMPOSITIVAS:
Las tasas de impuesto para las personas juridicas, y
personas individuales que prestan servicios en forma
independiente son:

- Para personas juridicas es del 30 %

Para pagos al extranjero con carédcter de pago
definitivo del impuesto son:
- Dividendos, intereses, comisiones,

honorarios y salarios 12.50 %

- Regalias y otros 30 %

SISTEMA DE CONTABILIDAD:
El sistema de contabilidad aceptado es el de bases
acumulativas, no obstante, el método de lo percibido

es aceptable también en casos especificos.

Los inventarios fisicos deben ser levantados al
final del afio fiscal. Los métodos de valuacidén de
loe inventarios son aceptados si se hacen sobre

bases consistentes.




PAGO DEL IMPUESTO:

Debe hacerse en los siguientes 90 dias hébiles de la
fecha de cierre fiscal.

El empleador debe retener el impuesto a sus
empleados que perciban una renta anual mayor
Q 24,000.00 (Veinte y cuatro mil Quetzales
Exactos) en base a una proyeccidn anual de ingresos.
El descuento del impuesto se hace mensualmente y se

ajusta al cierre de afio fiscal.

CUOTA ANUAL DE EMPRESAS MERCANTILES:

En cuatro cuotas trimestrales vencidas, deben hacer
el pago de este impuesto, sobre la base del uno y
medic por ciento sobre el activo neto, tomando como
base el Balance General de apertura del periodo de
imposicién que se incie dentro del afioc calendario al

que corresponde.

INSCRIPCION A LA LEY DEL IMPUESTO AL VALOR AGREGADO
(IVA) DECRETO 27-92.

REGISTRO DE CONTRIBUYENTES AL IVA:

Existe un registro de los contribuyentes en base al
Nimero de Identificacién Tributaria (NIT), para
fines de control y fiscalizacién de este impuesto, y

es la Direccién General de Rentas Internas, la
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encargada de 1llevar dicho registro, de acuerdo al

articulo 26 del decreto 27-92.

INFORMACION DEL REGISTRO MERCANTIL:

Es §bligaci6n del Registro Mercantil proporcionar
una némina dentro de los primeros diez (10) dias
hébiles de cada mes, a la Direccién' General de
Rentas Internas, de las personas individuales vy
Juridicas que se hayan inscrito en el mes
calendarioc anterior, segun el articulo 27 del

decreto 27-92.

INFORMACION DE LA DIRECCION GENERAL DE ADUANAS:

De acuerdo al articulo 28 del decreto 27-92, la
Direccién General de Aduanas, y a requerimiento de
la Direccién General de Rentas Internas, deberd
llevar un registro en base al N.I.T., de todas las
importaciones que se realicen e informar cuando sea

golicitado.

OBLIGACION DE AUTORIZAR DOCUMENTOS:

De acuerdo a 1la ley todos los contribuyentes no
podran realizar operaciones sin que tengan
autorizados los documentos respectivos para operar
por la Direccidn General de Rentas Internas segin el

articulo 36 del decreto 27-92.
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DE LOS LIBROS DE COMPRAS Y DE VENTAS:

La ley del Impuesto al Valor Agregado en su articulo
37, establece que los contribuyentes deberan llevar
y mantener al dia un libro de compras y servicios
recibidos y otro de ventas y servicios prestados, es
de hacer notar que para los efectos de fiscalizacién
del impuesto, los registros de compras y ventas
estén al dia, si han sido asentadas en ellos todas
las operaciones declaradas dentro del mes siguiente

a que corresponda la declaracién presentada.

CUENTA ESPECIAL DK DEBITOS Y CREDITOS ESPECIALES:

Todos los contribuyentes que estén afectos de
acuerdo al imperio de 1la ley, deberan abrir vy
mantener cuentas especiales para registrar los
impuestos cargados en las ventas que efectien y
servicios que presten, los que seran sus débitos
fiscales y los soportados en las facturas recibidas
de sus proveedores y prestadores de servicios, los
que constituiran sus créditos fiscales de acuerdo al

articulo 38 de la ley decreto 27-92.

Los importadores deberéan, ademas, abrir y mantener
cuentas especiales en su contabilidad para registrar

los impuestos pagados en sus importaciones.

TR DF SAN CARLOS DE
TRNPIERAR ¢ LA UMVEBSIBAD OF o

Biblioteca Cf

GUATEMALA
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CAPITULO II

ESTADOS FINANCIEROS BASICOS:

2.1. BALANCE GENKRAL:

DEFINICION:

Q]
-
(o

"Estado de 1la situacién financiera de cualquier
unidad econdémica, que muestra en un momento
determinado el activo, el costo, el costo
depreciado, u otro valor indicado; el pasivo, y el

capital neto de dicha unidad econémica."(9)

El Balance General es un documento que muestra la
situacidén financiera de un empresa a una fecha
dada o simplemente el estado financiero gque
muestra el activo, pasivo y capital contable en un

periodo pre-determinado.

Este estado puede presentar las partidas de
activo, de pasivo y de <capital contable de

diversas maneras, si se utiliza la forma de

(9) Diccionario para Contadores, Eric 1. Kohler,
Editorial UTEHA, Unién Tipografica Editorial Hispano-
Americana, S.A. de C.V. México, 1982.
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reporte, por ejemplo, los activos se presentan
primero, seguidos por los pasivos y el capital

contable.

Los activos se muestran de acuerdo al grado de
liquidez; por lo cual se dividen en dos grandes
grupos como son Activos Circulantes y no

Circulantes.

En 1los Activos Circulantes se clasifican, el
efectivo, las cuentas por cobrar, los inventarios,
vy los pagos anticipados; son circulantes porque
tienen alta rotacidn, generalmente menor de un
aflo, por ejemplo:

El efectivo se utiliza en importaciones o compras
de mercaderias para la venta, estas se realizan al
crédito y se convierten en cuentas por cobrar, y
al momento de recuperarlas se convierten

nuevamente en efectivo.

Como pagos anticipados se <c¢lasifican aquellos
gastos que se realizan por anticipado y los cuales
se compensan con beneficios futuros de acuerdo a
los Principios de .Contabilidad Generalmente
Aceptados en Guatemala, por ejemplo:

La papeleria y los seguros, los cuales se incurren
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por lo regular dentro de un periodo de doce (12)

meges.

Las inversiones son todos los valores mobiliarios
que se adquieren, son fondos al margen de la
actividad principal de la empresa, las empresas
hacen inversiones de este tipo, por lo tanto deben
incluirse depués del activo circulante y antes de

propiedad planta y equipo.

Los activos no circulantes se subdividen en
propiedad, planta y equipo, cargos diferidos vy
otros activos. Todos estos activos toman el

cardcter de no realizables.

Los cargos diferidos representan costos en que la
empresa ha incurrido y que habran de compensarse
con los ingresos de periodos futuros. Son las
partidas de mayor duracidén, tales como gastos de
organizacién, e instalacidén incurridos en la fase
preoperativa de la empresa, los cuales se amortizan

por lo regular entre cinco y diez afios.

Los pasivos se dividen en corto y largo plazo. En
el rubro a corto plazo se pueden mencionar los

slguientes:
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Préstamos bancarios y financieros, proveedores,
cuentas por pagar, impuestos por pagar, todos estos
tienen la caracteristica de ser obligaciones

menores de un afio.

Como pasivos a largo plazo se enumeran los
siguientes:

Préstamos bancarios y financieros, hipotecas,
cuentas y documentos por pagar, vencen regularmente

en plazos mayores de un afio.

Capital contable o patrimonio de los accionistas,
representa el capital que estd invertido en la
empresa y este se puede clasificar como capital
autorizado, suscrito y pagado, ademads lo forma las
reservas de capital, las utilidades retenidas y/o
las pérdidas acumuladas, y la ganancia o pérdida

del periodo.
OBJETIVO:

El objetivo del balance general es mostrar la
situacidén financiera de la empresa, sirviendo de
base esta informacién para la toma de decisiones
de los accionistas, inversionistas, gerentes,

acreedores y otras entidades.
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Por lo regular las instituciones bancarias previo
a conceder un préstamo, investigan 1los estados
financieros del solicitante, por medio de andlisis
de 1los indicdes financieros, para emitir el

dictamen correspondiente autorizando el mismo.

FORMAS DE PRESENTACION:

Las formas més comunes de presentar el balance
general son: en forma de cuenta u horizontal y de

reporte o vertical.

2.1.3.1. FORMA DE CUENTA U HORIZONTAL:

Es aquella en la cual los activos se enumeran a
la izquierda y los pasivos con el capital o

pratrimonio de los accionistas a la derecha.

2.1.3.2. FORMA DE REPORTE O VERTICAL:

Se presenta el activo seguido del pasivo y

capital.

En el anexo # 9 puede observarse las dos formas de

presentacién arriba citadas.
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2.2. ESTADO DE RESULTADOS:

2.2.

1.

DEFINICION:
"Resumen de ingresos y de los gastos de una unidad
contable, o de un grupo de estas unidades,

abarcando un periodo especificado.” (10)

Es un estado cuya estructura muestra el movimiento
dindmico de las cuentas de ingreso y gasto,
también se denomina como estado de pérdidas vy
ganancias, de utilidades, de rendimiento, de

ingresos y egresos y de operaciones.

El estado de resultados describe el detalle de las
operaciones por un periodo de tiempo regularmente
de doce (12) meses, es uno de los estados
principales que se incluyen dentro de los informes
financieros de todas las empresas, la razdn es
porque muestra la wutilidad o pérdida neta del
ejercicio, lo que por razones obvias interesa a

los accionistas.

(10)

Diccionario para Contadores, Eric 1. Kohler,

Editorial UTEHA, Unién Tipografica Editorial
Hispano-Americana, S.A. de C.V.
México, 1982.
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OBJETIVO:

El objetivo del estado de resultados, es reunir
todos los rubros de ingresos y egresos de una
entidad, para obtener un resultado que muestre la
ganancia o pérdida y asi reflejar con exactitud
las operaciones contables y financieras que han
ocurrido en un periodo determinado y ©poder
analizar la efectividad de la administracién
desarrollada en la empresa, este estado sirve de
informacién para los gerentes, inversionistas vy

accionistas, para la toma de desiciones.

FORMAS DE PRESENTACION:

La presentacién del estado de resultados es en
forma vertical o de reporte, la cual muestra 1los
encabezados, incluye el nombre de la empresa y una
especificacién exacta del periodo cubierto por
dicho estado, el cual es anual, en el cuerpo de
este estado financiero se puede observar los
siguientes rubros:

Ventas, costo de ventas, gastos de operacién,
otros productos y gastos, productos y gastos

financieros.
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En el anexo # 10 puede observarse la forma de

presentacidén arriba citada.

2.3. ESTADO DE UTILIDADES RETENIDAS

2.3.1. DEFINICION:

Es el estado que muestra las utilidades retenidas
al inicio del periodo, y 1la utilidad neta del
ejercicio, asi como los movimientos deudores y
acreedores de las cuentas de superavit,
cualesquiera dividendos declarados durante el
periodo y las utilidades retenidas al final del

periodo.

El superavit ganado de los ejercicios anteriores,
es el componente a distribuir y/o acumular,
representa en 8581 el estado de ganancias no

distribuidas.

2.3.2. OBJETIVOS:

Este estado tiene <como fin informar a los

accionistas el saldo acumulado de las utilidades

disponibles a determinada fecha, en este se pueden
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interpretar los aumentos y disminuciones de las
utilidades, y asi como el pago de los dividendos a
los socios, o la capitalizacidén de los mismos para

la ampliacién del capital.

FORMAS DE PRESENTACION:

La presentacién de este estédo es en forma de
reporte, en el cual se especifica el nombre de la
empresa, €l periodo a que se refiere, los rubros
de las reservas, incluyendo los aumentos del saldo

inicial y final de las utilidades.

En el anexo # 11 puede observarse la forma de

presentacidén arriba citada.

2.4. ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO:

DEFINICION:

En el se muestra la informacidén sobre los cobros y
ragos en efectivo de wuna empresa durante un
preriodo determinado de operaciones. Para evaluar
como se manejd el mismo, este estado se clasifica

actividades de inversién, de financiamiento vy
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operacién.

ACTIVIDADES DE INVERSION:

Incluye la obtencidén y recuperacidén de préstamos
y sus instrumentos de deuda, como -también de
capital de otras empresas y los retornos sobre
inversidén relacionados, asi como la propiedad,

planta y equipo vy otros activos productivos.

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Se incluye 1la obtencidén de recursos de los
propietarios o de cualquier otra empresa, para
la cobertura de las obligaciones y otros de los

acreedores con créditos a largo plazo.

ACTIVIDADES DE OPERACION:

Contienen todas la transaccilones y otras
operaciones que no estan definidas como
actividades de inversién o de financiamiento,
estas generalmente incluyen la produccidn, la
entrega de mercaderias y la ©prestacidén de
servicios, también la recepcidén o pago de
efectivo por rendimientos sobre préstamos, que
no sean instrumentos de deudas de otras
entidades, valorese de capital, intereses vy

dividendos, ademds 1los ingresos o egresos de
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efectivo gque se destinen para establecer
juicios o acciones legales, las cantidades
recibidas de seguros, exceptuando aquellas que
estédn relacionadas directamente con actividades

de inversidén y financiamiento.

2.4.2. OBJETIVOS:
Los principales objetivos de un estado de flujo de

efectivo son:

Evaluar la capacidad de la empresa para generar

flujos de efectivo netos positivos en el futuro.

Evaluar la capacidad de la empresa para cumplir
con sus obligaciones, a corto y largo plazo,
pago de dividendos, asi como sus necesidades de

financiamiento externo.

Evaluar las razones de las diferencias entre las
ganancias netas y los desembolsos de efectivo

relacionados.

Explicar los cambios en el efectivo vy

equivalentes de efectivo durante un periodo.
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2.4.3. FORMAS DE PRESENTACION:

Las formas de presentacidédn son:

Q%)
S

.3.1.

2.4.3.2.

METODO DIRECTO:

Es aquel que reporta las principales clases de
ingresos y ©pagos de efectivo vy la suma
aritmética de los mismos, deberd revelar como
minimo y en forma separada las siguientes cl;ses
de ingresos y pagos de efectivo de actividades
operativas:

- E1 efectivo cobrado a clientes,

- Intereses y dividendos recibidos,

- Otros ingresos operativos,

- Efectivo pagado a empleados y proveedores,

- Pagos de seguros, publicidad o similares,

- Intereses pagados, impuestos pagados, otros

pagos operativos si existen.

METODO INDIRECTO:

Se inicia de la utilidad neta proveniente de las
actividades operativas, ajustando 1la utilidad
para conciliarla con el flujo de efectivo
generado de las propias actividades eliminando
los efectos de los diferimientos de la recepcidn
y pagos de efectivo tales como cambios en los

inventarios, ingresos diferidos, similares, asi
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como todas las acumulaciones de la recepcidén y
pagos en efectivo que se esperan realizar en el
futuro, como lo son pagos de cuentas por pagar,

préstamos y otros.

En el anexo # 12 puede observarse la forma de

presentaciodn.
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CAPITUOLO III

ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS:

3.1. DEFINICIONES:

3.1.1. SINTESIS DE LOS TERMINOS:

"Estudio analitico de 1los balances generales,

estados de resultados y de otra indole,

empresa comercial, entre ellos mismos,

comparacién con los de otras fechas

empresas, considerandolo Gtil para ayudar a

de una

€n

otras

la

gerencia o como base para medir los riesgos de

crédito y el analisis de rentabilidad de la
empresa.”(11)

Es una técnica basada en el estudio e
interpretacidn de los estados financieros,

utilizando para el efecto diversos métodos, con el

objeto de separar 1los elementos descriptivos

y

numéricos que los integran, permitiendo de esta

manera al analista formarse un Jjuicio valedero

(11) Diccionario para Contadores, Editorial UTEHA, Unién

Tipografica Editorial Hispano-Americana, S.A.

C.V., Eric L. Kohler, México, 1982.

de
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para emitir una opinién en cuanto a prevenir o
corregir politicas financieras, detectar
debilidades administrativas de la empresa, y en
casos extremos la fuga de capital, recursos
financieros ociosos; para un experto en anélisis
financiero es facil detectar problemas, que a la
fecha han violado las politicas de la
administracidén de la empresa, por tanto estard en
condiciones para dictar las medidas correctivas a

tomar por parte de la administracién.

OBJETIVOS:

Los objetivos de este andlisis son estudiar y
comparar las cifras financieras durante un periodo
de tiempo determinado, con los cuales se conocerdn

los cambios ocurridos.

Proporcionar a los accionistas, inversionistas, la
productividad de su inversidén y la forma de como ha
sido administrada para desarrollar planes futuros
con los resultados obtenidos en el ejercicio

contable.
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Para los administradores o gerentes, si su politica
administrativa, de produccién o ventas, ha sido
congruente con 1los objetivos estratégicos y de
operacién de la empresa, la toma de desiciones y

eleccidén de alternativas.

Para los proveedores y acreedores, como informacién
basada para el otorgamiento de préstamos, aumento o
disminucién de lineas de crédito, ampliacién o
reduccidén de plazos, para ver la garantia que
respaldan sus créditos, la capacidad de pago de sus

clientes, etc.

Mediante la aplicacién del andlisis financiero se
hace la evaluacién de la situacidén financiera de la
empresa para saber si cumple o no, c¢on sus
finalidades propias y detectar posibles Aareas que
requieran la intervencidén de especialistas, como
pueden ser, los contadores pudblicos y auditores,
especialistas en controles de inventarios,

procuradores de cobros de carteras, etc.

3.3. METODOS DE ANALISIS:

3.

3.

1.

CONCEPTO:
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"El orden que se sigue para separar y conocer los
elementos descriptivos y nimericos que integran el

contenido de los estados financieros”. (12)

Estos métodos de andlisis son técnicas aplicables
en el estudio de 1la razones existentes entre
los diversos elementos financieros aplicados en

conjunto a los estados financieros.

Los principales métodos de andlisis de estados
financieros son: Vertical, Horizontal y Punto de

Equilibrio.

3.3.2. OBJETIVO:

Conocer los. cambios operados en un periodo
determinado de los estados financieros a través:

De un estudio comparativo de las cifras
financieras, empleando instrumentos de orientacién
para la formulacién de Jjuicios y toma de

decisiones.

(12) Andlisis e Interpretacién de Estados Financieros,
Perdomo Moreno, Abraham, Editorial ECASA, México,
Novena Reimpresién 1886.
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3.3.3. METODO DE ANALISIS VERTICAL

El método de andlisis vertical también es conocido
con el nombre de estatico, se utiliza en el
cdlculo de un estado financiero por un periodo
determinado, v se aplica conforme a los

procedimientos siguientes:

a. Razones Simples:
"La relacién de magnitud que existe entre dos

cifras que se comparan entre si".(13)

La aplicacidén e interpretacidén de las razones
es primordial para el éxito de los negocids.
En este tipo existen dos clases de razones: las
aritméticas y las geométricas, gque son las que
basicamente se utilizan para efecto del
analisis de las cifras que presentan los

estados financieros.

Las razones se clasifican en:

1) Por la naturaleza de sus cifras:

(13) Analisis e Interpretacién de Estados Financieros,
Perdomo Moreno, Abraham, Editorial ECASA, México,
Novena Reimpresidén 1986.




a)

b)

c)

Estaticas:
Indican la relacidén cuantitativa gque hay
entre las partidas de un estado

financiero como el balance general.

Dindmicas:
Indican la relacién cuantitativa que hay
entre partidas de un estado de

resultados.

Estitico-Dinamicas y Dindmico-Estaticas:
Muestran la relacién cuantitativa entre
el Dbalance General y el estado de

resultados.

2) Por su significado de lectura:

a)

b)

Financieras:
Son aquellas que se leen en unidades
monetarias como por ejemplo de Quetzales

a Délares Norteamericanos.

De Rotacién:
Se leen en ocasiones, cuando se desea
saber el namero de vueltas al circulo

comercial o industrial.
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¢) Cronolébgicas:
Son aquellas gque se leen en tiempo,

meses, semanas, dias, horas, etc.

3) Por su aplicacidén u objetivos:

a) De Rentabilidad:
Son las que miden la utilidad,
dividendos, réditos, etc. de una empresa,
para medir la efectividad de los

resultados financieros de un empresa.

b) De Liguidez:
Son aquellas que estudian la capacidad de

pago en efectivo o dinero de una empresa.

c) De Actividad:
Son las que miden la eficiencia de las
cuentas por cobrar y por pagar, la
eficiencia del consumo de materiales,

produccidén, ventas, activos, etc.

d) De Solvencia y Endeudamiento:
Son aquellas que miden la porcién de
activos financiados por deudas de

terceros, también la habilidad para
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cubrir intereses de las obligaciones

inmediatas.

e) De Produccién:
Son 1las que miden la eficiencia del
proceso productivo, la contribucién
marginal, los costos, y la capacidad de

las instalaciones.

b. Razones Estandar:
Son conocidas también como razones medias, son
iguales al promedio de una serie de cifras o

razones simples de estados financieros de una

misma empresa a distintas fechas o periodos, o
bien a una misma fecha o periodo de distintas

empresas dedicadas a la misma actividad.

El numero de razones estandar es ilimitado,
depende del criterio y sentido comin del
analista que determinarad cuales emplearad para

dicho analisis.

Las razones estandar se clasifican en:

1) Por su origen en las cifras:

a) Internas:
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Son aquellas que se obtienen con los
datos acunulados de varios estados
financieros a distintas fechas o periodos

de una misma empresa.

Externas:

Son aquellas que se obtienen con datos
acumulados de varios estados financieros
a la misma fecha o periodo, y aque
pertenecen a distintas empresas dedicadas

a la misma actividad.

2) Por la naturaleza de las cifras:

a)

b)

c)

Estaticas:
Son aquellas en 1las cuales las cifras
medias corresponden a estados financieros

estaticos.

Dinamicas:
Son las que sus cifras medias provienen

de estados financieros dinédmicos.

Estatico-Dinamicas:

Son aquellas en que el numerador se
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obtiene con el promedio de cifras de
estados financieros estaticos v el
denominador con el promedio de cifras de

estados financieros dinamicos.

d) Dinadmico-Estaticas:
Son aquellas en que el numerador se
obtiene del promedio de cifras de estados
financieros dinédmicos y el denominador
con el promedio de cifras de estados

financieros estédticos.

3) Comparacidén de las Razones:
Las razones vistas en forma aislada no
tienen mucha relevancia, va que la
importancia que se les concede es relativa,
pues solamente muestran el nimero de veces
que una cantidad contiene a otra. Es 1la
comparacién entre las mismas razones las que
aportan datos valiosos al trabajo de
andlisis. Para desarrollar adecuadamente la
comparacién de razones, es necesario agrupar
las cuentas del estado financiero que tienen
relacién entre si, ya que debera existir

entre ellos un comin denominador que permita
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su comparacidén, y para lo cual existen los

siguientes métodos:

a) Método Deductivo:
Consiste en comparar unas razones con
otras que formen parte de 1los mismos

estados financieros.

b) Método Histdrico:
Consiste en la comparacién de razones
simples obtenidas de estados financieros
de fechas anteriores contra razones del

\Wltimo ejercicio.

c) Método de Promedios Internos:
Este consiste en el promedio de una razén
simple durante varios afios, comparéandola

con la razdédn del ultimo ejercicio.

Porcentajes Integrales:

Este método considera al estado objeto de
andlisis con un valor del cien por ciento vy
posteriormente calcula el porcentaje a que

asciende cada uno de sus componentes, a fin de
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comparar cada uno de estos en relacién al
total. Su utilizacidén es recomendable para
estados financieros con efectos de informacién,
va que permite répidas comparaciones entre los
elementos que integran cada uno de estos, ¥y

ademés facilita cierta memorizacidén de cifras.

ANALISIS HORIZONTAL:

Por medio de este método se analizan datos
proporcionados por estados financieros que
contienen informacién de varios ejercicios
sucesivos pasados, los métodos méds conocidos son:
Aumentos y Disminuciones, Tendencias y Control de

Presupuestos.

a) Método de Aumentos y Disminuciones:
Este método se le conoce también con el nombre
de variaciones, y consiste en mostrar los
cambios ocurridos de un ejercicio a otro en la
situacién financiera de la empresa, se aplica
financieros

generalmente a estados

comparativos.
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b) Método de las Tendencias:
Este método determina las variaciones relativas
de las cifras de los distintos renglones
homogéneos de los estados financieros de una

empresa.

c) Método del Control de Presupuestos:
Este método consiste en confeccionar para un
periodo futuro, un programa de previsién,
administracién financiera y de operaciones,
basadas en experiencias anteriores y en
deducciones razonadas de las condiciones que ge
preveen para el futuro. El propdsito
fundamental de este método, es comparar los
resultados reales con los proyectados. analizar
las desviaciones a fin de tomar las medidas
adecuadas en aquellos rubros que demuestren una

falta de control adecuado.

PUONTO DE EQUILIBRIO:

El punto de equilibrio también se conoce con los
nombres de, punto neutro, punto de crisis, punto
muerto, punto de empate, punto de no ganancias no
pérdidas, es el nivel de ventas en que se cubren
todos los gastos, y por lo mismo la empresa no

gana ni pierde, es decir, el punto donde las
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ventas son iguales a los costos.

Entre 1los principales objetivos del punto de

equilibrio se encuentran:

a)

b)

3.3.56.1.

Determinar en que momento los ingresos y gastos
son iguales, no existiendo ni ganancia ni

pérdida.

Por medio de él se puede medir la eficiencia de
operacidn e igualmente controlar el
cumplimiento de cifras predeterminadas mediante
la comparacién con los resultados reales, para
normar correctamente la ejecucidén y la politica

de administracién de la empresa.

ELEMENTOS:

Para la determinacién del punto de equilibrio es
necesario conocer los siguientes elementos,
volumen de ventas, los gastos fijos, los gastos

variables y semivariables.

a) Gastos Fijos:
Son aquellos que permanecen estaticos en su
periodo y se efectian necesariamente, haya o

no produccién o ventas, como son: sueldos
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administrativos, alquileres, depreciaciones

y amortizaciones, etc.

Gastos Variables:

Estos gastos aumentan ¢ disminuyen, segin
sea el volumen en la produccidn o en la
venta, como ejemplo los siguientes:
comisiones sobre ventas, mano de obra
directa, materias primas, energia eléctrica,
combustibles y 1lubricantes de produccidn,

etc.

Gastos Semivariables:

Son aquellos que tienen una raiz fija y un
elemento variable, se mantienen fijos dentro
de los limites de la produccidn o de ventas,
pero rebasados estos limites, sufren bruscas

variaciones.
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CAPITULO IV

APALANCAMIENTO:
- 4.1. DEFINICIONES:
"El término apalancamiento describe la capacidad que
posee una empresa para emplear sus activos o fondos
de costo fijo con el fin de maximizar las

utilidades de los accionistas”. (14)

Al apalancamiento financiero también se le conoce
como razén de endeudamiento o de solvencia, este es
disefiado para ayudar a quien toma las decisiones, a
juzgar si la empresa tiene un endeudamiento bajo o

alto.

4.2. OBJETIVO: ¢
El objetivo principal del apalancamiento, es medir
los fondos aportados por los propietarios en

comparacidén con el financiamiento aportado por los

acreedores de la empresa, tienen varias
implicaciones:
Primero: Los acreedores prefieren que el capital

(14) Fundamentos de Administracién Financiera. Lawrence
J. Gitman, Editorial Harper Y Row latinoamericana,
México, 1984.
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propio, o sea los fondos aportados por los
accionistas, proporcionen un margen de seguridad.
Si solo han aportado una pequefia porcién de todo el
financiamiento, son los acreedores 1los Qque corren

principalmente con los riesgos de la empresa.

Segundo: Al recaudar fondos a través de
endeudamiento, los accionistas se benefician al
conservar el control de la empresa haciendo una

inversién limitada.

Tercero: Si la empresa obtiene mAs sobre fondos
prestados que lo que paga en intereses, el
rendimiento que obtienen los propietarios es mayor.
Por ejemplo, si el activo gana el 6 por ciento y la
deuda cuesta solamente 4 por ciento, hay un
ﬁiﬁgrencial de 2 por ciento que se acumula a favor
de los accionistas. No obstante, el apalancamiento
es de doble filo; si el rendimiento del activo es
del 3 por ciento, el diferencial entre esa cifra v
el costo de la deuda debe compensarse con la porcién
de la wutilidad total que pertenece al capital
propio. En el primer caso, cuando el activo gana
més que el costo de la deuda, el apalancamiento es

favorable; en el segundo, es negativo.
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Las empresas- que tienen bajas razones de
apalancamiento corren menos riesgo de perder cuando
la economia es negativa, pero también tienen

rendimientos esperados més bajos cuando la economia

estd en auge. A la inversa, las empresas que tienen

razones altas de apalancamiento corren el riesgo de
sufrir pérdidas significativas, pero a la vez tienen
la posibilidad de obtener utilidades altas. Las
perspectivas de tener altos rendimientos es muy
deseable, pero los inversionistas no desean un grado
mayor de riesgo. Las decisiones inherentes al uso
del aplancamiento, por consiguiente, deben balancear

sus rendimientos contra sus mayores riesgos

esperados.
En la préctica, el apalancamiento puede
interpretarse en dos formas. Uno de ellos examina

las razones en el balance y determina el grado en
que los fondos prestados han sido usados para
financiar la empresa. El otro mide los riesgos de
la deuda mediante razones en el estado de resultados
para determinar el nimeroc de veces que los cargos
fijos son cubiertos por las utilidades de las
operaciones. Enlazéndolos se complementan, y la
mayoria de los analistas examinan ambas razones de

apalancamiento.
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LOS ESTADOS FINANCIEROS Y EL APALANCAMIENTO:

En una empresa el estado de resultados, es un estado
financiero dinamico, esto significa que, al analizar
objetivamente en su conjunto todas las operaciones,
se muestran los resultados inherentes a la actividad
econdémica en la que se desenvuelve la empresa como

negocio en marcha.

Los rubros que integran el estado de resultados son
la base para determinar 1las necesidades que se
tienen, para poder desarrollar las actividades de
una forma mas eficiente, es decir, para tratar de
obteqer el maximo de utilidades con el menor costo
de todas las actividades relacionadas con la

produccidn.

Para el analisis del balance general de una empresa
es necesario estudiar las siguientes razones de

apalancamiento:

a) Deuda Total a Activo Total:
Es la razén de endeudamiento, que mide el
porcentaje de 1los fondos totales aportados por

los acreedores. La deuda incluye el pasivo a
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corto plazo- y todas las obligaciones por bonos,
los acreedores se inclinan preferiblemente por
razones moderadas de endeudamiento, por cuanto es
més baja la razdn, mayor es la proteccidn contra
las pérdidas de los acreedores en caso que ocurra
una liquidacién de la empresa. Contrario a 1la
preferencia de los acreedores por una baja razén
de endeudamiento, los propietarios pueden buscar

un alto apalancamiento para incrementar las

ganancias.

Deuda total 36.800
Razén de = e = mme--- =
endeudamiento: Activo Total 51.060

= 0.7207207 *x 100 = 72.07 %

Este indice muestra el porcentaje que han
aportado los acreedores en la empresa, el cual en
este caso es alto, por lo cual le serd dificil

encontrar mayor financiamiento.

Solvencia Total:
Esta razén indica 1la capacidad para pagar las

deudas tanto a corto como a largo plazo.
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Activo Total 51.060
Solvencia Total = --------o--—--- T mmmemmmo—-
Pasivo Total 36.800
= 1.39

Este resultado muestra que la solvencia es
favorable porque la compafiia tiene @ 1.39 de

activo, contra Q 1.00 de pasivo total.

Razén del Patrimonio:
Esta razdén indica el porcentaje de los activos

financiados con capital propio.

Razén del Patrimonio = --=--me——ccmem- T eee—-- =
Activo Total 51.060

= 0.28 x 100 = 28 %

La razdén obtenida indica que el porcentaje de
endeudamiento es alto, por lo que se réecomienda
vigilar detenidamente las inversiones actuales y

futuras.
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Rotacién de Inventario:

La rotacién de inventarios se utiliza para
observar ei la empresa no tiene existencias
excesivas en su inventario, y evitar que las
mismas se vuelvan improductivas, representando
asi una inversién con una tasa de rendimiento
baja o nula, también evita que las mercancias se

conviertan en obsoletas.

Ventas 24.000
Rotacién de Inventario: --=---———--- T eme———— =
Inventarios 2.400
= 10

La rotacién de Ruedas, S. A. es de 10, este
promedio se considera favorable, lo que
contribuye a que la compafiia no tenga existencias

obsoletas, o de lento movimiento.

Periodo de cobranzas Promedio:
Es una medida de rotacién de las cuentas por

cobrar, se calcula en dos fases:

e.l.) Primero: Las ventas anuales se dividen entre

360, para conocer las ventas diarias promedio.
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e.2.) Segundo: Las ventas diarias se dividen entre
las cuentas por cobrar a fin de conocer el
nimero de ventas diarias enlazadas con el

inventario.

Esto se define como periodo de cobranzas
promedio, porque representa la duracién promedio
de tiempo que la empresa debe esperar después de

realizada una venta antes de recibir el efectivo.

Ventas anuales 24.000
Ventas por dia= --------------- = -emmee- = 87
360 380
Periodo de Cuentas por Cobrar
Cobranzas L et Dt =
promedio Ventas por dia
5.700
T mmm—mme————m e = 85 dias
67

Esta razén indica que Ruedas, S. A., debe esperar
85 dias después de realizada la venta para
recibir el efectivo de dicha transaccién, lo que
indica que se tienen problemas para realizar los
cobros en algunas de sus cuentas, tomando en

consideracién que en la actualidad por 1los
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problemas financieros que se afrontan es
aconsejable que la recuperacién del crédito no

exceda de 30 dias.

Rotacidn del Activo Total:

La rotacidén del activo total sirve para observar
si se estd generando suficiente volumen de
negocios para la magnitud de la inversién en
activos. De lo contrario se deben aumentar las
ventas, o vender alguno de los activos, o tomar

ambas medidas.

Rotacidn Ventas 24.000
el activo : --—---------——- et =
total Activo Total 51.060

= (.47 veces

La rotacidén del activo total de Ruedas, S. A.
estd muy bajo, 0.47 veces al afio, no es bueno
para una empresa lo cudl indica que no estéd
generando suficiente volumen de negocios para la
magnitud de su inversidén en activos. La compafiia
debe aumentar sus ventas, o deshacerse de alguno

de los activos, o tomar ambas medidas.
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g) Rendimiento del Activo Total:
Esta razén mide el rendimiento de la inversidn
total de la empresa y analiza el margen de
utilidad sobre las ventas y la rotacién del

activo total.

Utilidad neta después
Rendimiento del de impuestos
activo total: =  —---memmmmmmmmmme—emm——— =
Activo Total

T mmmmmmm——me——e = 0.03 x 100 = 3 %

El rendimiento de 3 por ciento de Ruedas, S. A.
estd muy bajo y es el resultado de 1la baja

rotacidén del activo total.

4.4, CLASIFICACION:
a) Apalancamiento Operativo.

b) Apalancamiento Financiero.

4.4.1. APALANCAMIENTO OPERATIVO:

4.4.1.1. DEFINICION:

Es la capacidad que tiene una empresa de
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utilizar los costos de operacién fijos, con el
objeto de incrementar al méaximo los efectos de
los cambios en los ingresos o ventas, sobre las
utilidades, previo a deducirle gastos
financieros, e impuestos. ‘

Esto quiere decir que el apalancamiento
operativo es la relacidén existente entre los
ingresos obtenidos a través de las ventas de una

empresa y las utilidades antes de gastos

financieros e impuestos.

TIPOS DE COSTOS:
El costo de articulos vendidos estd compuesto de

tres tipos:

a) Costos Fijos:
Son todos aquellos que permanecen constantes

no importando el volumen de la produccidn.

Esto significa que, los costos fijos son los

que se incurren permanentemente.

b) Costos Variables:
Son los que tienden a cambiar en proporcidn

directa al volumen de produccidn.
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c) Costos Semivariables:

Son los que rednen ambas caracteristicas, por
lo cual son llamados con frecuencia semi-
fijos y/o mixtos, tomando en cuenta que los
costos semi-variables no son totalmente fijos
ni totalmente variables, por naturaleza deben
ser separados en los componentes fijos vy
variables para propbésitos de proyecciones
financieras y controles administrativos.

La parte fija de los semi-variables
generalmente representan un cargo minimo al
hacer un determinado articulo o servicio. La
proporcién variable es el costo incurrido en

el uso real del servicio.

PUNTO DE EQUILIBRIO OPERATIVO:
Para la determinacidén del mismo, pueden
utilizarse los métodos algebraico y grafico, los

cuales se describen a continuacién:

a) Método Algebraico:
Es el volumen de ventas en unidades, precio
de venta por unidad, costo fijo de operaciép
por pedido, costo variable de operacidn por

unidad.
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Por lo anterior, el punto de equilibrio se
define como el nivel de ventas con el cual
una empresa puede cubrir los costos de

operacidén fijos y variables.

Simbologia:
C.F.0. = Costo fijo de operacidén por pedido
P.V.U. = Precio de venta‘por unidad
C.V.0. = Costo Variable Operacidn unitario
Datos:
C.F.0. = 31.311
P.V.U. = 124
Cc.v.0. = 62
C.F.0O 31.311
P.E.O. = —--eemcmmmmmmee S omemmmme——— - =
P.V.U. - C.V.0. 124 - 62
= 505

Con ventas de 505 unidades la compaiiia

alcanza su punto de equilibrio.

Método Grafico:
Para la determinacidén de este método es

necesario utilizar el plano cartesiano, en
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donde se representan las ventas en unidades y

el importe de las ventas.

GRADO DE APALANCAMIENTO OPERATIVO:

Se origina como consecuencia de - un cambio
porcentual en las utilidades, antes de Gastos
Financieros, ocasionado por un cambio en el
porcentaje de fluctuacidén en las ventas, que es
mayor que el cambio en el porcentaje de las
mismas, cuando el grado de apalancamiento es
mayor que la unidad, existe apalancamiento
operativo, entre mds alto sea el nivel
resultante de aplicar mayor serd el grado de

apalancamiento.

VENTAJAS DEL PUNTO DE EQUILIBRIO:

Facilita el analisis de las ventas contra los
gastos de ventas y de operacidén, tanto fijos,
variables como los semi-variables, y las

utilidades obtenidas.

LIMITACIONES DEL PUNTO DE EQUILIBRIO:

Como todo anadlisis financiero, este cubre
determinado tiempo en el cual se proyectan las
ventas y los gastos inherentes para la

produccidn, sin tomar en cuenta las variaciones




93

que puedan existir en los rubros analizados.

4.4.2. APALANCAMIENTO FINANCIERO:

4.4.2.1.

DEFINICION:

Es de gran importancia para determinar en forma
correcta el andlisis de los fondos de la empresa
entre los cuales estan las fuentes permanentes
que son:

a) Los Créditos de Proveedores,

b) Las Cuentas por Pagar,

c) Gastos Acumulados,

d) Préstamos a Largo Plazo,

e) Acciones y Fondos proporcionados de las

Operaciones.

El crédito que se deriva de las operaciones
comerciales, los gastos acumulados y los fondos
que generan las operaciones, siendo el nivel de
las ventas y de los gastos el que determina cada
una de estas fuentes de recursos. Ademas de
estos conceptos inherentes a la actividad de 1la
empresa, también se pueden apoyar en el
endeudamiento a largo plazo, en la emisién de

acciones para la obtencidn de capital
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permanente, a efectos de determinar cuidl de
estas fuentes, o cual combinacidén de las mismas,
es la mejor, es como se debe entender el

principio del apalancamiento financiero.

Este se define como el efecto que tienen los
valores mobiliarios o titulos de crédito como
las deudas y acciones, en el nivel de 1la

utilidad por accidn.

CLASIFICACION:
El apalancamiento financiero se puede clasificar
de la forma siguiente: Positivo, Negativo,

Neutro, Dinadmico y Estatico.

a) Apalancamiento Financiero Positivo:
Es el que se da cuando la obtencién de fondos
provenientes de préstamos es productivo, esto
quiere decir que cuando la tasa de
rendimiento que se alcanza sobre los activos
de la empresa es mayor a la tasa de interés
que se paga por los fondos obtenidos en los

préstamos.

b) Apalancamiento Financiero Negativo:

Se da cuando 1los fondos obtenidos de
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préstamos son improductivos, lo gue ocasiona
que la tasa de rendimiento sea menor a la
tasa de interés que se paga por los fondos

obtenidos en los préstamos.

c) Apalancamiento Financiero Neutro:
Es aquel que ocurre cuando la tasa de
rendimiento que se alcanza sobre los activos
de la empresa, es igual a la tasa de interés
que se paga por los fondos obtenidos en los

préstamos

d) Apalancamiento Financiero Dinamico:
Es el grado de apalancamiento que se
determina en base a los rubros del estado de

resultados.

e¢) Apalancamiento Financiero Estatico:
Es el grado de apalancamiento que se
determina en base a los rubros del balance

general.

PUNTO DE EQUILIBRIO:
Para la determinacidén del punto muerto o punto
de equilibrio del apalancamiento financiero, es

necesario revelar, que este es un instrumento de
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andlisis, que permite a una empresa determinar
el nivel de operaciones que debe mantener para
cubrir los gastos totales de operacidn y evaluar
la rentabilidad o falta de la misma a diferentes
niveles de venta o produccién, y para su
determinacién es necesario conocer los
siguientes elementos: Las ventas, Gastos Fijos,

v Variables.

Este punto de equilibrio se puede representar en

la forma, matemdtica y gréafica.

La forma matemdtica se conoce en términos
monetarios y en unidades para lo cual se

utilizan las formulas siguientes:

Términos monetarios:

Gastos Fijos
Punto de Equilibrio: ------------------em——— o

Ventas

En unidades:

Punto Gastos Fijos
de g g g g
Equilibrio Precio venta - Gastos variables
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GRADO DE APALANCAMIENTO FINANCIERO:

Se obtiene al determinar el porcentaje de las
utilidades por accidén, contra el cambio dado en
porcentaje en las utilidades antes de gastos
financieros e impuestos, también conocida como
utilidad en operacién, siempre que el resultado
sea mayor que la unidad, representa que existe
apalancamiento financiero, es importante aclarar
que este procedimiento es aplicable Unicamente
cuando el nivel base de las utilidades antes de
gastos financieros e 1impuestos se mantiene
constante, va que la finalidad es comparar el
apalancamiento asociado a diferentes niveles de

costos financieros fijos.

VENTAJAS DEL PUNTO DE EQUILIBRIO:

Las ventajas al determinar el ©punto de
equilibrio son, determinar el estudio analitico
de la wutilidad, ademds el estudio de las
diversas alternativas que debe plantearse la
administracién de la empresa, antes de hacer
modificaciones en las condiciones operantes, con

el objeto de seleccionar la alternativa méas

conveniente.
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4.4.2.8. LIMITACIONES DEL PUNTO DE EQUILIBRIO:

El punto de equilibrio es un andlisis proyectado
para un determinado ejercicio, y no se toman en
cuenta los cambios que existan por desembolsos

no presupuestados.

RIESGO OPERATIVO:

También 1llamado riesgo comercial, es el que se
asocia con las operaciones normales diarias de la
empresa, ¥y Qgque no se encuentra en capacidad de

cubrir los costos de operacién.

RIESGO FINANCIERO:

Este tipo de riesgo se crea por el empleo de valores
moviliarios o titulos de crédito, tales como los
préstamos y acciones, y no estéd en condiciones de

cubrir todos los costos financieros.
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CAPITULO V

CASO PRACTICO:

Para un adecuado estudio del apalancamiento financiero y
operativo es necesario relacionar la teoria, (la cual se
proporciond en los capitulos anteriores) con la practica,
dicho andlisis se efectuara en el presente capitulo, se
selecciond una de las principales empresas
comercializadoras de vehiculos que existe en el pais,
dicha empresa pertenece segun los expertos en la materia
a una de las més grandes de nuestro medio y a nivel

centroamericano.

La empresa Ruedas, S. A. para el ejercicio fiscal
comprendido del 01-07-XX al 30-06-XX, presenta los
siguientes estados financieros, para efectuar un analisis
de apalancamiento financiero y operativo, de acuerdo por
solicitud hecha de sus socios e inversionistas, el cual

serid presentado a sus acreedores y proveedores.
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Ruedas, 5. A.

Balance General

Al 30 de Junio de 19%2

(Expresado en miles de Quetzales)

ACTIVO

CIRCULANTE

Efectivo Q 1.600

Cuentas por Cobrar 5.700

Inventarios 2.400

Pagos Anticipados 1.560

Suma Activo Circulante Q 11.260
INVERSIONES Q 8.000

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPQ

Terrenos Q 3.800

Edificios 12.000

Mobiliario y Equipo 18.000

Depreciaciones Acumuladas (8.000Y

Suma Propiedad Planta y Equipo Q 25.800
QTROS ACTIVOS

Gastos de Organizacién 9.000

Amortizacién Acumulada (3.000)

Suma Otros Activos Q 6.000

Suma Total del Activo Q 51.060
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Ruedas, S. A.

Balance General

Al 30 de Junio de 19%2

(Expresado en miles de Quetzales)

BASIVO

CIRCULANTE

Préstamos Bancarios Q@ 6.000

Préstamos Financieros 2.000

Cuentas por Pagar 1.800

Suma Pasivo Circulante Q - 12.800
LARGO PLAZOQ

Préstamos Bancarios Q 9,000

Préstamos Financieros 3,000

Hipotecas por Pagar 4.000

Suma Pasivo Largo Plazo Q 24.000

CAPITAL CONTABLE

Capital Suscrito y Pagado Q 12.000

Jtilidades Retenidas 2.260
Suma Capital Contable Q 14.260
Suma Total Pasivo y Capital Q 51.060
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Ruedas, S. A.

Estado de Resultados

del 01 de Julio de 19X1 al 30 de Junio de 19X2
(Expresado en miles de Quetzales)

Ventas _ Q 24.000
(-) Costo de Ventas {10.000)
Ganancia Bruta en Ventas Q 14.000

(-) Gastos de Operacién
Gastos de Yentas

Sueldos Q 1.050
Arrendamientos 950

Gastos Generales 30 2.030
Gast de Administ . -

Sueldos Q 1.100

Prestaciones 500

Otras Prestaciones 1.100

Mantenimiento 1.500

Gastos Generales 2.200 6.400
Ganancia en Operacién Q 5.570
Otros Productos vy Gastos

Otros Productos Q 2.100

Otros Gastos £1.450) 650
mxmw

‘Gastos .
Intereses Bancarios Q (2.400)

Intereses Financieros (1.560) (3.960)

VAN Q 2.260
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VIENEN Q 2.260
Ganancia Pre-Impuesto Q 2.260
Impuesto Sobre La Renta 565
Ganancia después I.S.R. Q 1.695
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RAZONES DE APALANCAMIENTO PARA LOS ESTADOS
FINANCIEROS DE LA EMPRESA RUEDAS, S. A.

RAZON DE ENDEUDAMIENTO

DEUDA TOTAL

ACTIVO TOTAL

Q 36.800
Q 51.080
= 0.7207207 x 100 = 72.07 %

Esta razén de endeudamiento muestra que el 72.07 %
del financiamiento lo han suministrado los acreedores,
siendo este un porcentaje alto, por lo cual seria muy
dificil obtener un financiamiento adicional de parte de

los mismos.
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RAZON NUMERO DE YECES QUE SE CUBRE EL INTERES

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS + CARGOS POR INTERES

CARGOS POR INTERESES

Q 2.260 + Q@ 3.960 . Q 6.220
Q 3.960 Q 3.960
= 1.570707

Esta razén mide el grado en que las ganancias pueden
descender, sin que resulte wuna violenta situacién
financiera para la compafiia, debido a la incapacidad de
hacer frente a los costos anuales de los intereses. De
acuerdo al resultado que proporcionan 1las cifras de
Ruedas, S. A., cubre tan solo una vez el cargo por
intereses, de manera que si la empresa sigue obteniendo
ganancias bajas puede en determinado momento tener cierta
dificultad financiera de acuerdo a los objetivos trazados
por los accionistas, esta razén refuerza la conclusidn
basada en la razén de endeudamiento, de que la compafiia
se enfrentard a ciertas dificultades si intenta obtener

financiamiento adicional.
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RAZON DE COBERTURA DE CARGOS FIJOS

Utilidades Cargos Obligaciones
antes de + por + por
Impuestos Intereses Arrendamiento

Cargos por + Obligaciones por
Intereses Arrendamiento

Q 2.260 + Q 3.960 + Q 950

Q 7.170
Q 4.910
= 1.4603

Esta razén es semejante a la razdén del nGmero de
veces que se cubre el interés, pero es mas completa en el
sentido que reconoce cuando se arriendan activos e
incurren en obligaciones a largo plazo y a la vez se mide
81 cubre los cargos fijos; Ruedas, S. A. logra cubrir
tan solo wuna vez los cargos fijos, esto muestra
nuevamente la débil situacidén financiera que afronta, y
sefiala las dificultades que probablemente encontrara si

intenta solicitar capital en calidad de préstamo.



GASTOS FIJOS

- GASTOS VARIABLES
1 = e emmmee—e -
VENTAS
Q 6.400
Q 2.030
1 —_ e e
Q 24.000
Q 6.400
1 - 0.0845833
Q 6.400
) (1.9154166
= Q 6.991

El punto de equilibrio Ruedas, S. A. lo alcanza en
el momento en que llega a vender Q 6.991 lo cual
indica que el endeudamiento es el punto mas débil y por
tal razdn no puede alcanzar una solvencia econdmica para

la carga financiera que soporta anualmente.
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CONCLUSIONES

El Contador PGblico y Auditor Guatemalteco, puede
orientar a los Gerentes de las empresas de
automéviles, para analizar los estados financieros y
a la vez indicarle 1la importancia que tiene la
utilizacién de la herramienta conocida como
apalancamiento financiero, operativo y

administrativo.

Los Gerentes vy Administradores de las empresas de
automdviles hacen uso del apalancamiento, lo cual
implica un endeudamiento de la empresa, bpero no
utilizan como herramienta el analisis del mismo,
para determinar si existe algin tipo de riesgo

operativo al endeudarse en una forma no adecuada.

El andlisis del apalancamiento financiero es una
herramienta, que regula las deficiencias
administrativas y explica los cambios repentinos en
las wutilidades por 1la carga financiera en las
empresas de automdviles, tratando que éstos se den
en una forma gradual, de acuerdo a la necesidad de

capital de trabajo.
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Considerando la participacién que tiene el
Contador Puablico y Auditor, en la aplicacién del
apalancamiento financiero, operativo y
administrativo, es importante de acuerdo a su
experiencia aportar los elementos ~de juicio
suficientes para un adecuado andlisis de los estadcs
financieros y asi brindar la asesoria necesaria a la

administracién.

La oportuna evaluacién del Contador Puablico N4
Auditor de 1la ejecucién finénciera, le permite

verificar si se cumple adecuadamente, esto evita que
una empresa presente debilidades en su
disponibilidad del flujo de caja vy mostrar una

imagen deteriorada de los estados financieros.
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RECOMENDACTIONES

Se recomienda que el Contador Pablico vy Auditor
previo a opinar sobre la razonabilidad de las cifras
de los estados financieros debe aplicar los indices
del apalancamiento financiero, con lo cual obtendra
el alcance necesario referente a la solvencia

financiera de la empresa.

Se recomienda a los administradores, socios y
propietarios de las empresas Qque para realizar un
adecuado estudio y andlisis financiero, se apoyen de
un profesional especializado en la materia, como lo

es el Contador Pidblico y Auditor Guatemalteco.

Se recomienda a los futuros profesionales de la
carrera de Contaduria Pdblica y Auditoria, amplien
sus conocimientos financieros investigando sobre
este tema, para que en su vida profesional apliquen

los mismos de una forma efectiva.







113

BIBLIOGRAFTIA

Apuntes de Teoria Administrativa I. Selecciédédn de
textos para el curso teoria administrativa I.

Facultad de Ciencias Econédmicas, USAC.

Comisién de Principios de Contabilidad y Normas de
Auditoria
Instituto Guatemalteco de Contadores Publicos vy

Auditores

Principios de Contabilidad Financiera

Finney Miller
Curso de Contabilidad

Editorial Uthea, México 1978

Koler, Eric L.
Diccionario para Contadores
Unidén Tipogréafica Editorial Hispano-Americana, S. A.

C.V. de México 1982

Koontz o Donnell
Curso de Administracién Moderna.

1983



9.

10.

11,

114

Lawrence J.
Fundamentos de Administracién Financiera.
Gitman, Editorial Harper y Row latinoamericana.

México 1984

Lic. Barrios, Luis Emilio
Prontuario de Leyes, decretos, 26-92, 27-92, 2-70,

60-94, 61-94

Macias Pineda, Roberto
El andlisis de los estados financieros
Ediciones contables y administrativas, México, S.

Catorceava Edicién 1985

Miguel de Toro y Gisbert

Diccionario Pequefio larouse ilustrado.

Perdémo Moreno,abraham.
Andlisis e Interpretacién de Estados Financieros

Editorial ECASA, México, Novena Reimpresién 1986

Reyes Ponce, Augustin
Administracidén de Empresas

Editorial Limusa, México 1985



12.

13.

14.

115

Rodarte Fernandez, Fernando
La Empresa y sus Relaciones PGblicas
Editorial Limusa México

1983

Terry George R.
PH. D. Principios de Administracién
Cia Editorial Continental, S. A. México, Argentina y

Chile, 1970

Tobar Leiva, Lesvia Maritza
Tésis "Organizacién Contable y Administrativa de una

empresa” 1991













STTOPSLUDA SATOPOPULA ST LW SAAOPSPUSA SATRTTTXNY

o peproTIand
SOTTOTIPA o4 soysendsy PepITTqRItoD TOTAXSS K cepearsy
S$2IUBA . RITBTSP sp eInjejap ®p eIyezap °p ermegae op emgegep
TOTORT 5 TUTEDY
PISTOURUTY
ermeyer
. eotppmp eonuogy,
erIcsesy erIOSOsy
euTouT
S —— Tersusy SjuaTsy

oaTynoaly
IoysarTg

eATIDATTQ
ejunp

T "ON OXEBNV

SHTIINCALGY 50 VSIRITAT YN 30 VIUOINVONO




150000

100000

50000

ANEXO No.2

Particulares

Agricolas Transporte Otros

l {1 ciudad n Departamentos '




43%

ANEXO No. 3

15%

B NISSAN

[J MAZDA
TOYOTA
MITSUBISHI
OTRAS




ANEXO No. 4

17%

45%
15%

9%

B MITSUBISHI
[ MAZDA

& NISSAN

& ToyoTa
OTRAS




ANEXO No. 5

M JAPON
[J MEXICO

B KOREA

# usa
ALEMANIA
E OTROS




ANEXO No. 6

5%

13%

57%

16%

H JAPON
[ ] MEXICO




ANEXO No. 7

19%

M TOYOTA
[J NISSAN
& HYUNDAI
8 1suzu
FORD

= OTRAS




ANEXO No. 8

20% 19%

5%

5%

!
ey

5% &

5%
5%

7%
7%

16%

B TOYOTA

[] NISSAN

& 1suzu

& FORD
HYUNDAI
= MITSUBISHI
& DODGE

B2 MAZDA
HONDA
CHEVROLET
2 OTRAS




ANEXO No

Ruedas, S. A.
Balance General
Al 30 de Junio de 19X2

(Expresado en miles de Quetzales)

ACTIVO

CIRCULANTE
Efectivo

Cuentas por Cobrar
Inventarios

Pagos Anticipados

Total Activo Circulante

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
Terrenos

Edificios

Mobiliario y Equipo

Depreciaciones Acumuladas

Propiedad Planta y Equipo (Neto)

OTROS ACTIVQOS
Gastos de Organizacidén
Amortizacién Acumulada

Otros Activos (Neto)

Total del Activo

Q 1.760
6.270

2.640

Q 4.180
13.200
19.800

9.900

Q 12.386
Q 8.800
Q 28.380
Q 6.600
Q 56.1686




Ruedas, S. A.

Balance General

Al 30 de Junio de 19X2

(Expresado en miles de Quetzales)

PASIVQ

CORTO PLAZO

Préstamos Bancarios Q 6.600
Préstamos Financieros 2.200
Cuentas por Pagar 5.280

Total Pasivo a Corto Plazo

LARGO PLAZO

Préstamos Bancarios Q 9.900
Préstamos Financieros v 3.300
Hipotecas por Pagar 11,000

Total Pasivo Largo Pla:zo
CONTINGENTE

Resérva para Indemnizaciones

PATRIMONIO DE LOS INVERSIONISTAS

Capital Suscrito y Pagado Q 11.000
Reserva Legal 2.200
Utilidades Retenidas 2.200
‘Utilidad del Periodo 286

Suma Capital Contable

Total Pasivo y Patrimonio

Q 14.080
Q 24.200
Q 2.200
Q 15.686
Q 56.166




ANE

Ruedas, S. A.
Estado de Resultados

X0

10

del 01 de Julio de 19X1 al 30 de Junio de 19X2

(Expresado en miles de Quetzales)

Ventas

(-) Costo de Ventas
Ganancia Bruta en Ventas
(-) Gastos de Operacidén
Gastos de Yentas

Sueldos

Arrendamientos

Gastos Varios

Gastos de Administracién
Sueldos

Prestaciones

Otras Prestaciones
Mantenimiento

Gastos Varios

Ganancia en Operacién
Otros Productos v (Gastos)
.Otros Productos

Otros Gastos

VAN

.155
.045

.210

550

.210
.650
.420

.310

Q 26.400
(11.000)
Q 15.400
Q 2.233
Q 7.040
Q 6.127
Q 715
Q 6.842




VIENEN Q 6.842
Productos v (Gastos) Financieros

Productos .
Intereses Cuentas de ahorro Q 2.200

Gastos : !
Intereses Bancarios Q (3.740)

Intereses Financieros (2.8186) (4.356)

Ganancia Antes del Impuesto Sobre la Renta @Q 2.486
Impuesto Sobre La Renta 622

Ganancia a Distribuir Q 1.864




Ruedas, S. A.
Estado de Utilidades Retenidas

Al afio terminado al xx de Junio de 19X2
(Expresado en miles de Quetzales)

Saldo

al

DISMINU

Saldo

al

JUN 19X1 AUMENTOS  CIONES JUN 19X2

Reservas de Capital
Reserva legal 1.750
Capitalizacién por

reinversidén 0

Utilidades Acumula-
das

De afios anteriores 2.650
Dividendos 0

del periodo

450

0

2.200



ANEXO No 12

Ruedas, S. A.

Estado de Flujo de Efectivo

Por el afio terminado al xx de Junio de 18X2
(Expresado en miles de Quetzales)

Método directo

I.

II.

aumentos
(disminuciones)

Flujo de efectivo de actividades de operacidn:

Efectivo recibido de clientes Q 4.350
Efectivo pagado a proveedores (5.318)
Gastos de operacién (3.990)
Deudores varios 830
Gastos anticipados ( 750)
Acreedores varios 450
Impuesto sobre la renta ( 622)
Otros productos 350
Otros gastos ( 550)

Flujo efectivo neto actividades de operacidn (5.250)
Flujo de efectivo de actividades de inversién:

Compra de acciones 2.830

Compra de activos fijos £1.200)
Flujo de efectivo neto en actividades de inver-

sién. 1.630

VAN (3.620)




VIENEN (3.620)
N S ITII. Flujo de efectivo de actividades de
financiamiento:
‘; Préstamos bancarios obtenidos 3.440
Amortizacién préstamos bancarios (870)
Dividendos pagados 0

Flujo de efectivo neto utilizado

en actividades de financiamiento Q 2.570
Flujo neto de efectivo (1.050)
Saldo de caja y bancos

al inicio del periodo 2.810

Saldo de caja y bancos al XX de junio 19X2 1.760




