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RESUMEN

Debido a que las Empresas que forman parte del Sector Industrial de Muebles, no
cuentan con ningun tipo de andlisis financiero, a través de los distintos métodos y
técnicas, que les permitan apoyar la toma de las decisiones a nivel directivo en

cuanto a sus necesidades de inversién, financiamiento y pago a sus accionistas.

Derivado a esta situacion, se procedio a realizar el analisis de la situacidon
financiera de estas empresas, comenzando con la aplicacion e interpretacion de
los indices financieros. Para realizar este analisis se procedié a utilizar los
principales indices y reflejando los resultados en graficas, del cual se determino
principalmente de la falta de liquidez mediata e inmediata para cubrir cualquier
deuda a corto plazo. Posteriormente, se procedio a realizar los analisis vertical y
horizontal de los Estados Financieros. Luego se elaboré el punto de equilibrio
para el producto “Ropero Tipo Romano” determinando la cantidad para vender, y
asi considerar la cantidad 6ptima para no tener pérdida ni ganancia en la venta,

asi también, si dicha cantidad aumenta generaria utilidades adecuadas.

Con la informacion obtenida, se procedié a proporcionar proyecciones financieras
a cinco afios, proporcionando un programa de amortizacién de un préstamo, y el
comportamiento de la informacién a través del flujo de efectivo proyectado,
aplicando las formulas del Valor Actual Neto y de la Tasa Interna de Retorno que

determind si ésta proyeccion es rentable para las empresas.

Por ultimo, se proporcionaron dos politicas de cobro para la cartera de cuentas por
cobrar, en ambas los resultados alcanzan un rendimiento marginal, debido a la
implementacién de nuevos beneficios al cliente por pronto pago, proporcionando
un descuento y el beneficio que conlleva la implementacion de estas politicas para

dichas empresas.



Llegando a la conclusion que por medio del diagndstico de la situacion actual de la
Industria del Muebles en el area referenciada, se determina que las herramientas
de analisis financiero utilizadas actualmente, como la interpretaciéon de estados
financieros horizontal y vertical; calculo e interpretacion de indicadores; analisis de
indicadores especificos (costo-volumen-utilidad y DuPont); y proyeccion de
estados con escenarios, son historica y actualmente un punto critico y deficiente

del empresariado del sector.

Ademas, no cuentan con politicas de cobro que favorezcan al cliente, y a la vez
incrementen utilidades y rentabilidad de dichas empresas, repercutiendo

negativamente en la rotacion de las cuentas por cobrar.



INTRODUCCION

La Industria de muebles en Guatemala, se caracteriza en que la mayoria de
empresas del ramo estan constituida por familias, considerandose empresas
domeésticas, que se dedican a la fabricaciéon de muebles y tratan de innovar su

produccién, agregando nuevos estilos.

El objetivo general del presente estudio realizado, fue proponer un disefio de
analisis e interpretacion de la situacion financiera de la industria del mueble en el
Municipio de Villa Nueva, y proyeccion de estados financieros, para apoyar la
definicion de politicas y toma de decisiones gerenciales con respecto al manejo de

liquidez, financiamiento, utilidades y rentabilidad.

Especificamente, realizar un diagndstico de la situacion financiera actual del
sector, con base en informacién historica, a través de herramientas de analisis;
realizar analisis vertical y horizontal de los estados financieros; calcular y analizar
los resultados indicadores financieros de liquidez, solvencia, apalancamiento y
rentabilidad; realizar un analisis de costo-volumen-utilidad; analizar la rentabilidad
a través del modelo DuPont; elaborar estados financieros proyectados para un
periodo de cinco afios; e implementar un modelo estandar de métodos y técnicas

para el analisis financiero de la industria del mueble.

Desde esta perspectiva, la hipétesis que orientd la investigacion fue que el analisis
e interpretacion de la situacion financiera de la Industria de Muebles en el
Municipio de Villa Nueva, a través de herramientas de andlisis tales como: analisis
vertical y horizontal; indicadores financieros; analisis de costo-volumen-utilidad;
Modelo Dupont; y estados financieros proyectados, que permiten determinar la
situacion de liquidez, solvencia, apalancamiento, utilidades y rentabilidad, entre
otros, para apoyar la definicion de politicas y toma de decisiones gerenciales, asi
como para aprovechar las oportunidades de crecimiento y expansion que se
identifiquen.



En este informe final de tesis, se presenta en primer término el capitulo uno,
antecedentes, sobre la industria de muebles; en el capitulo dos se presentan de
manera explicativa los conceptos principales de la teoria cientifica que lo sustenta;
en el capitulo tres se describe la metodologia utilizada en la investigacion, la cual
permitio recopilar, ordenar y analizar con rigurosidad y detenimiento la informacién

financiera mas relevante de los periodos fiscales estudiados.

Posteriormente, se presenta el capitulo cuatro que contiene el analisis de situacion
financiera de las empresas de este sector industrial, desarrollando aspectos sobre
la administracion del capital de trabajo, las fuentes de financiamiento utilizadas y la
capacidad de las empresas en cuanto a la rentabilidad, endeudamiento, actividad

y liquidez.

También en este mismo capitulo, se comparan los estados financieros del 2007 al
2009 a través del andlisis vertical y horizontal, presentando dichos resultados; el
andlisis del flujo de efectivo de la empresa, se hizo aplicando la formulas para
determinar si es rentable la proyeccion; el punto de equilibrio en relacién a la venta
del nuevo producto; asi como la situacion fiscal y legal de las Empresas del Sector

Industrial de Muebles.

En el capitulo cinco, se proporciona la forma de implementar métodos, técnicas y
herramientas para un analisis y control financiero adecuado, por medio de
proyecciones financieras en base a los afios anteriores, asi como un programa de
un préstamo; por ultimo, se implementan nuevas técnicas dando nuevas opciones

para obtener mayores ventas.

Finalmente, se presentan las conclusiones y recomendaciones a que llegé la

investigacion realizada, asi como, la bibliografia consultada.



1. ANTECEDENTES

Las Empresas del Sector Industrial de Muebles, por su caracteristica y naturaleza,

estan relacionadas con los siguientes factores externos e internos.

1.1 Industria de Muebles en Guatemala

La conformacion del sector forestal en Guatemala esta dado por 346 empresas
importadoras / exportadoras, 639 empresas comercializadoras, 502 industria, 15

viveros y plantaciones propias para productos madereros y de exportacion. *

La Industria de Muebles se divide en sector primario y sector secundario. El
primario, consiste en llevar los procesos de forestales a productos semi-
terminados; y el secundario, se da valor agregado en productos de transformacion,
tales como muebles, productos madereros para el hogar, puertas y ventanas,
materiales de construccion. También dentro de esta industria se manejan pulpa y

papel para la industria en unidades productivas.

En el sector primario de la industria (incluye la selvicultura, plantaciones,
aserraderos), Guatemala cuenta con mas de 300,000 hectareas de bosque bajo
manejo comunitario y mas de 120 fincas privadas trabajando para desarrollo

forestal. Asimismo, este sector ha generado trabajo a mas de 150,000 personas.

Los principales productos forestales de exportacion son: Madera Aserrada (24%);
Muebles (21%); Puertas (17%); Plywood, Tarimas, Tableros, Pallets (9%); Lapices
(7%); Pisos (5%); Ataudes (2.8%) y otros como chapas, impregnados, trozas,
ventanas, entrepafios, bases de cama, cufias de madera, palillos y partes de

muebles.?

; Disponible en: http://iwww.cofama.org. Consultada en febrero/2010.
Idem.



http://www.cofama.org/

El sector secundario, en la fabricacion de Muebles para el hogar, oficina y médico
quirargico ha tenido un crecimiento sostenido en 5 afios posteriores; pues de
US$22 millones exportados a finales del 2002, subi6 a casi US$40 millones a
finales del 2007, lo cual representa un 80% de alza en este lapso. De acuerdo a
estimaciones de este sector, se considera que Guatemala alcanzara los US$140
millones de exportaciones para finales del 2011.°

Guatemala cuenta con varias plantaciones certificadas, y en el caso de la Industria
de Muebles y sus manufacturas de madera, esta certificacion se denomina
“‘Cadena de Custodia” y es una herramienta utilizada por las empresas, para
garantizarle a sus clientes que la madera utilizada proviene de bosques

manejados o certificados.

Los fabricantes de muebles en Guatemala utilizan madera proveniente de bosques
manejados, 1o que nos permite disponer de una amplia variedad de materias
primas, incluyendo las maderas mas finas, teniendo muy bajo impacto en el medio
ambiente. La industria maderera guatemalteca se ha distinguido en el mercado
internacional por la alta calidad de sus productos, uso de maderas finas y precios
competitivos, ofreciendo gran variedad de estilos. Guatemala cuenta con una

mano de obra calificada y amplios programas de capacitacion a todo nivel.

En Guatemala, la fabricacion de muebles va desde lo artesanal hasta la
produccién automatizada. En las diferentes regiones del pais podra encontrar
pequefias carpinterias trabajando cuidadosamente las maderas preciosas que se

encuentran en todo el territorio nacional.

La exportacion de muebles de todo tipo, ha crecido sustancialmente en el mundo,
de US$42,000 mil millones en el 1997 a US$100,000 mil millones en el 2007

(representando los muebles el 1% del total de manufacturas exportadas en el

® Disponible en: http:/Awww.cofama.org. Consultada en febrero/2010.



http://www.cofama.org/

mundo) de acuerdo a un estudio de CSIL Milano. Los grandes exportadores en el
mundo son: China, Italia, Alemania, Polonia y Canada.

El principal mercado de exportacién es Centroamérica: Honduras tiene el 32%, le
sigue El Salvador 30%; Costa Rica 8%; EEUU 6%; y, Republica Dominicana 2%.
En Guatemala, existen instituciones de apoyo al sector forestal que facilitan desde
el inicio de sus plantaciones, procesos productivos, fabricacién de los productos

hasta su comercializacion en el exterior.

Una gran parte de empresas que pertenecen a la Industria de Muebles del sector
de “Maderas y Manufacturas de Madera”, su origen es de tipo doméstico, ya que
estas son formadas por grupos familiares, cuya empresa en el transcurso del
tiempo va evolucionando y desarrollandose a nivel nacional e inclusive a nivel

internacional.*

1.2 Industria de Muebles en Villa Nueva

La mayor parte de las empresas del Sector Industrial de Madera estan
comprendidas entre pequefias y medianas empresas, el municipio de Villa Nueva
del departamento de Guatemala cuenta con aproximadamente diez empresas que
se dedican a la fabricacion y comercializacion principalmente de trinchantes para
el hogar, entre otros amueblados, cuyo mercado esta constituido por un segmento

amplio de consumidores de tipo industrial del Departamento de Guatemala.

La oferta de las empresas se basan en proveer productos de alta calidad y bajo
costo a distribuidores minoristas, como las cadenas de tiendas Elektra y La
Curacao, lo cual les ha permitido competir en el sector de la industria de muebles
de madera, dado que al enfocarse en un solo producto, ha logrado una calidad

N Disponible en: http://es.wikipedia.org/wiki/Econom%C3%ADa de Guatemala. Consultado en
Febrero 2010.




aceptable y tiempos de entrega flexibles, que sumados a un costo promedio bajo,
les ha valido la preferencia de sus clientes, quienes se benefician no solo con la
calidad obtenida del producto, sino también en la obtencién de un margen
aceptable de ganancia que trasladan en el precio al cliente final. Estas empresas
fabrican trinchantes de lujo, en tamafios estandar, con distintos colores y variedad

de maderas.

El mercado que abarcan las empresas de este sector industrial se enfoca
especificamente en el Departamento de Guatemala, tanto en la zona central de la
ciudad capital como en los municipios de Mixco y Villa Nueva, areas que registran
un elevado crecimiento poblacional y crecimiento de la demanda de muebles, a los

cuales los clientes acceden a través de planes de financiamiento y de contado.

Para febrero de 1995 son formalmente constituidas las empresas como
sociedades andnimas, dedicadas a fabricar y comercializar distintos productos,
especificamente muebles diversos para uso en el hogar, oficina y otras
instituciones. A partir del afio 1996 al 2000 colocaron productos como muebles de
sala, de comedor, roperos y trinchantes en cadenas locales principalmente en La
Curacao, Tropigas y Agencias Way, con un precio 35% mayor en promedio al que

comercializaba en otras tiendas del sector.

1.2.1 Elementos de planificacion administrativa

Las Empresas del Sector Industrial de Muebles poseen distintos elementos de
planificacion que sirven de lineamientos para la ejecucién de sus actividades de
produccion y ventas, entre los que se cuentan: misién, vision, valores, principios,

objetivos y funciones.



1.2.2 Misién y visién

Las empresas del este sector industrial establecen como su mision empresarial:

e Comercializar muebles que contribuyan a crear un ambiente grato dentro del
hogar de los clientes, que satisfagan sus deseos de confort y elegancia.

La proyeccion de negocios de cualquier empresa de este sector industrial es

expresar en su vision, ser las empresas lideres en el Departamento de Guatemala,

para el afio 2015, en la comercializacion de muebles para el hogar, que exceda las

expectativas de clientes, personal y accionistas.

1.2.3 Objetivos

Estas empresas cuentan con objetivos organizacionales, los cuales son:

e Fabricar y comercializar para el afio 2011, colocando un inventario de 600
muebles mensuales de toda clase, en cadenas de tiendas de prestigio
nacional.

e Incrementar el volumen de produccién promedio para el afio 2011 de la
siguiente forma: 20 trinchantes-alacenas mensuales; 15 roperos tipo closet
mensuales; 40 muebles de sala mensuales.

e Capacitar al 100% del personal en técnicas de corte, pulido, ensamblado y
acabado de madera.

e Disminuir el porcentaje de desperdicio en la produccién de un 16.9% actual a
un 5% para el afio 2011.

e Disminuir el porcentaje de muebles con defectos del 14% mensual actual a un

5% mensual para el afio 2011.

1.2.4 Funciones de las empresas del sector industrial de muebles

Estas empresas desarrollan sus actividades dividiendo su estructura de trabajo en

las siguientes funciones:



e« Administracion/Gerencia: realiza actividades de planificacion, organizacion,
integracion, direccion y control de los recursos de la empresa; gestiona al
personal; administra la infraestructura de la planta; cubre las necesidades de
compras de materiales y equipo para produccion; supervisa al personal; y
realiza medicion de avance de resultados de operacion.

* Ventas: esta funcion es desarrollada a través del contacto con los clientes
mayoristas segun los términos en que se acuerden los lotes de producto;
también se encarga de las variables de precio, productos y promociones a
través de catalogos de disefios y juego de muebles para el cliente.

e Producciéon: es la funcibn encargada de fabricar los muebles que
comercializa la empresa, segun los requerimientos de los clientes y en base a
catalogos, que son solicitados por el area de ventas.

e Contabilidad: realiza las actividades para registrar las transacciones
comerciales de la empresa, incluyendo contabilidad de costos; elabora
estados financieros internos y externos; desarrolla presupuestos; y se ocupa
de los requerimientos fiscales que competen a la empresa. Ademas,
contribuye a la gestion de la produccion via supervision continua de las

actividades productivas de las distintas areas.

1.2.5 Estructura organizacional de las empresas del sector industrial de

madera

De acuerdo con las funciones que realizan, la estructura organizacional de las
empresas esta conformada por tres areas funcionales con tres distintos niveles
jerarquicos, que reportan directamente a la Gerencia General, siendo estas:

Ventas, Produccion y Contabilidad, como se muestran en la Figura 1.



Figura 1

Empresas del Sector Industrial de Muebles

Organigrama General

Gerencia General

Ventas de Producto
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— Acabados

— Bodegay
Distribucion

Fuente: Elaboracién propia, en base a investigacion de campo, Marzo 2010.

1.2.6 Organizacion del Departamento de Produccion

El Departamento de Produccion de las empresas de este sector industrial, tiene a
su cargo fabricar los distintos muebles que se ofrecen a los clientes. Para este

propoésito, cuenta con una estructura especifica, formada por cinco areas de

trabajo:

e Disefio y Corte de Producto: se enfoca en elaborar las hojas técnicas y
diagramas de los modelos y estilos de los muebles que se ofrecen, luego se

cortan las piezas de madera y se clasifican para su armado.




e Armado: en esta area se arman las distintas piezas de los muebles y
productos, segun las especificaciones técnicas, y el ensamblado de las
diversas piezas.

e Acabado: en esta area se realizan los acabados finales tales como: lijado,
barnizado o pintado; para luego ser enviados al cliente final.

e Bodega y Distribucidon: esta area tiene a su cargo el almacén de materias

primas para su fabricacién; asi como, el de producto terminado.

El control de calidad y de supervision, dentro del Departamento es realizado por
cada una de las éareas, segun los parametros que los clientes solicitan a la
empresa, y segun los requisitos internos comunicados a las distintas areas. El
mantenimiento de maquinaria es realizado por personal externo debidamente

calificado.

El Departamento cuenta con un total de 17 empleados, incluyendo al Gerente de

dicha area, los cuales estan distribuidos asi:

Cuadro 1
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Distribucion de empleados del Departamento de Produccion
numero y porcentaje (%)

Area Nivel Organizacional . Total %
Jefes | Supervisores | Operativo
Gerencia 1 - - 1 6%
Disefio y Corte - 1 3 4 24%
Armado y Pegado - 1 4 5 29%
Acabado - 1 3 4 24%
Bodega y Distribucion 1 - 2 3 18%
Total 2 3 12 17 100%

Fuente: Datos tomados de la investigacion de campo, diciembre 2009.



1.2.7 Estrategias y politicas

Dentro de las estrategias y politicas que se tienen en las Empresas del Sector

Industrial de Muebles son:

Estrateqgias:

Ampliar la cobertura de mercado cubierto, del 3.3% actual a un 4% para el afio
2012, debido a que este aumento puede significar aumento en ventas.

Apertura de 5 nuevas tiendas (3 capitalinas y 2 departamentales) para el afo
2012, vision que se tiene desde el inicio de sus actividades, poder expandirse a
nivel nacional, y al observar un aumento de ingresos es posibles ampliar el
mercado.

Aumentar el promedio de ventas de Q.3,350.00 a Q.3,500.00 diarios para el
afo 2010, con base a los costos e ingresos obtenidos, es posible aumentar las
ventas.

Disminuir el porcentaje de cuentas incobrables del 3% actual a un 2% para el
afio 2010, derivado a que ha habido un aumento en este porcentaje en los
anteriores afos.

Aumentar el indice de produccién de 15 a 20 muebles diarios, mediante la
ampliacion de la estructura productiva (aumento de la inversion) y la
capacitaciéon de la mano de obra, ya que se tiene también la estrategia de
aumentar las ventas y expandirse a nivel nacional, es necesario que la
produccion cubra la nueva demanda que se desea obtener con las anteriores

estrategias.

Politicas:

Para que se otorgue crédito, el monto de la compra debe ser mayor a
Q.500.00.

Los créditos se aprobaran en un maximo de 48 horas y un minimo de 24.
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Los planes de crédito no abarcaran mas de 1 afio, salvo condiciones
especiales.

En operaciones al crédito los clientes deberan poseer al menos 2 afos de
estabilidad laboral.

Las cuotas mensuales que pagaran los clientes en compras al crédito no seran
mayores del 35% de su salario.

El cliente debera presentar fiador o codeudor para aprobacion de créditos;
llenar los requisitos establecidos en la solicitud de crédito y cualquier otro
control que se le solicite.

El cliente debe dar un anticipo en calidad de enganche, el cual representa el
20% del valor de venta del producto.

Los créditos solo seran autorizados por la Gerencia previa consulta con el
Departamento de Ventas, y el limite de créditos a autorizar a una persona sera
de Q. 15,000.00, salvo condiciones especiales.

El atraso en los pagos por 3 meses o reincidencia en pagos mensuales acarrea
suspension del crédito del cliente y confiscacion del producto vendido.

La devolucion de mercaderia de cualquier tipo se hara sin la devolucién del
enganche y/o cuotas pagadas.

La mercaderia solo se transporta para entrega, previa autorizacion de la
Gerencia o del Departamento de Ventas. Ningun empleado esta autorizado a
transportar mercaderia para muestra, prueba o cualquier otro motivo. No se
haran entregas de mercaderia en lugares de alto riesgo. Esta deberd ser
transportada a cuenta y riesgo del comprador.

Para efectos de muestra de mercaderia, los vendedores poseeran un catalogo
ilustrado de los productos que se ofrecen con especificaciones de planes de
crédito y de contado.

Los vendedores deberan presentar informes diarios de las ventas realizadas.

El periodo medio de cobranza sera de 60 a 90 dias.

Los cobradores deberan presentar informes diarios de los cobros realizados



2. MARCO TEORICO

Con el fin de conocer la importancia del analisis e interpretacion del desempefio
financiero para la toma de decisiones, se presentan a continuacion los conceptos

principales.
2.1 Laimportancia de utilizar un analisis financiero

Para Cordova (1999), el andlisis financiero consiste en recopilar los estados
financieros para comparar y estudiar las relaciones existentes entre los diferentes
grupos de cada uno y observar los cambios presentados por las distintas

operaciones de la empresa.’

La interpretacion de los datos obtenidos, mediante el andlisis financiero, permite a
la gerencia medir el progreso, al comparar los resultados alcanzados con las
operaciones planeadas y los controles aplicados, ademas informa sobre la
capacidad de endeudamiento, su rentabilidad y su fortaleza o debilidad financiera,
esto facilita el analisis de la situacion econémica de la empresa para la toma de

decisiones.

2.2 Definicion y su principal objetivo de los Estados Financieros

Brigham y Houston (2001) indican que el principal medio para reportar informacion
financiera de propdsito general a las personas externas de la organizacion es un

conjunto de informes llamados estados financieros.®

Para Perdomo (2002), los estados financieros consisten en la aplicacion de

instrumentos y técnicas que sirven para obtener informacion financiera donde

® Coérdoba, D. (1999). Técnicas de administracion financiera. (2da ed.). Guatemala: Vereda
impresos.
® Brigham, E. & Houston, J. (2001). Fundamentos de administracion financiera. (1a ed.). GCSA.
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muestran la situacibn econdémica de una empresa, la capacidad de pago de la
misma a una fecha determinada, o bien el resultado de operaciones obtenidas en
un periodo o ejercicio pasado, presente o futuro, en situaciones normales o

especiales Utiles para la toma de decisiones.’

En el marco conceptual de las Normas Internacionales de Contabilidad —NICS- y
las Normas Internacionales de Informacion Financiera —NIIF-, indica que los
estados financieros se dirigen para cubrir las necesidades comunes de
informacién de una amplia gama de usuarios, algunos de estos pueden exigir, y
obtener otra informacion adicional contenida en los estados financieros. Sin
embargo, la mayoria de usuarios confian en los estados contables como su
principal fuente de informacién financiera, estos estados deben ser preparados y

presentados teniendo en cuenta las necesidades del usuario.®

2.2.1 Estado de Resultados

Segun Stanley B. Block (2001), el estado de resultados muestra los ingresos y los
gastos, asi como la utilidad o pérdida resultante de las operaciones de la empresa
en un periodo, generalmente de un afio. Presenta coOmo se encuentra la empresa

financieramente al tomar como parametro los ingresos y gastos efectuados.®

De acuerdo con lo que describe Gitman (2000), el estado de resultados constituye

un resumen de los operativos de una empresa en un periodo determinado. *°

" Perdomo, M. (2002). Andlisis e interpretacion de estados financieros, parte I. (3a ed.).
Guatemala: Imprenta JOIS

® International Accounting Standars Board —IASB-. Normas de Informacién Financiera 2009. 30
cannon street. United Kingdom, traducido al espafiol por el Instituto de Contadores Publicos de
México.

° Block, Stanley B. y Hirt Geoffrey (2001). Fundamentos de Gerencia Financiera. Avila de Barén
Cecilia (19a ed.). Colombia, Ed. McGraw-Hill

1% Gitman, L. (2000). Principios de administracién financiera. (8a ed.). San Diego: Prentice-Hall.
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Si bien es cierto, los mas comunes son los que abarcan un periodo de un afio que
finaliza a una fecha especifica; suelen prepararse también de manera mensual
para ponerlos a disposicion de la gerencia y en forma trimestral para los

accionistas de sociedades anonimas de posesion publica.
2.2.2 Balance general

Para Cordova (1999), el balance general es “el estado que muestra la situacion
financiera a una fecha fija que puede ser pasada, presente o futura, ademas de
mostrar la situacion econdmica y su capacidad de pago”. Este se divide en activo,

pasivo y capital.™*

El objetivo principal es determinar anualmente cual es el valor real de una
empresa en ese momento. Ademas, el activo significa cualquier pertenencia
material o inmaterial y el pasivo cualquier tipo de obligacién o deuda que se tenga

con terceros.

2.2.3 Flujo de efectivo

Para Sapag (2007), el estado de flujo de efectivo es el estado financiero basico
gue muestra el efectivo generado y utilizado en las actividades de operacion,
inversion y financiamiento. Se realiza con el fin de conocer la cantidad de efectivo
que la empresa requiere y como lo utiliza para operar en un periodo especifico.

(Ver Cuadro 2).

' Cérdoba, D. (1999). Técnicas de administracion financiera. (2da ed.). Guatemala: Vereda
impresos

'2 sapag Chain, Nassir (2007). Proyectos de inversién, formulacion y evaluacion. (la. ed.).
Editorial Pearson, Prentice Hall. Impreso en México.
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Cuadro 2
Formato para la elaboracion del Estado de Flujo de Efectivo
(Expresado en miles de Quetzales)

Flujo de efectivo por actividades de operacion Monto
Utilidad neta XX
Conciliacion entre la utilidad neta con el efectivo
previsto por actividades de operacion

Variacion en cuentas por cobrar XX
Variacion en inventarios XX
Variacion en otros activos XX
Variacién en proveedores XX
Variacién en documentos por pagar XX
Efectivo por actividades de Inversion

Adquisicién de mobiliario XX
Flujo de efectivo para actividades de financiamiento XX
Cuentas por pagar a largo plazo XX
Utilidades a distribuir XX
Disminucion en efectivo XX
Saldo inicial caja XX
Efectivo y equivalentes al final XX

Fuente: Dario Cordova, 1999.

2.3 Capital de trabajo

De acuerdo con Van (2002), el capital de trabajo es la diferencia entre el activo y
el pasivo corriente. Es una medida por medio de la cual las empresas estan
protegidas contra los problemas de liquidez; sin embargo, este estado brinda una
amplia vision interna de las operaciones financieras de una empresa gue es
particularmente valiosa porque origina un crecimiento de los inventarios como

consecuencia del crecimiento de otros activos y con las ventas.®

Otro uso que se le da al capital de trabajo es la evaluacién de los fondos para
saber si se cuenta con suficiente capacidad financiera para poder cubrir los

costos de produccion a corto y largo plazo.

¥ van, H. (2002). Fundamentos de administracion financiera. (11a. ed.) Editorial Prentice Hall.
México.
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Segun Stanley B. Block (2001), el analisis financiero es una de las funciones mas

importantes para la planeacién de la empresa.*® Por medio del uso de razones o

indicadores se analizan los estados financieros de la compafia para medir su

capacidad en cuatro grandes grupos: indices de rentabilidad, de endeudamiento,

de actividad y de liquidez. (Ver Cuadro 3).

) Cuadro 3

Indices o Razones Financieras
Indices o Formulas Significado Interpretacion
Razones

indices de Liquidez
Razon Activo Corriente / | Muestra el |Si el resultado es < 1.5

Corriente o Pasivo Corriente |porcentaje de la|la empresa puede tener
Indice de empresa que se|una mayor probabilidad
Solvencia adeuda en el corto |de suspender los pagos.

plazo.

En cambio si este es >
2.0 indica que Ila
empresa posee activos
circulantes 0ciosos.

Razon Rapida
0 I?rueba
Acida

(Activo Corriente -
Inventario) /
Pasivo Corriente

Mide la capacidad

inmediata gue
tienen los activos
corrientes mas

liquidos para cubrir
las deudas a corto
plazo.

Si el resultado es < 1, la

empresa podria
suspender sus pagos u
obligaciones con
terceros por  tener
activos liquidos

(corrientes) insuficientes.
En cambio si este es > 1
y < 2 es un parametro
normal, en cambio si
solo fuese mayor a 2
indica la posibilidad de
que la empresa posee
exceso de liquidez,
estando en una pérdida
de rentabilidad.

' Block, Stanley B. y Hirt Geoffrey (2001). Fundamentos de Gerencia Financiera. Avila de Baron
Cecilia (19a ed.). Colombia, Ed. McGraw-Hill.
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Indices o Formulas Significado Interpretacion
Razones
Prueba Saper (Efectivo + Mide la capacidad |Por cada unidad
Acido Bancos) / Pasivo |super inmediata | monetaria que se
Corriente que tienen los|adeuda, se tiene “X’
activos corrientes (unidad monetaria de

(Unicamente caja y
bancos) para cubrir
las deudas a corto
plazo.

efectivo en menos de
una semana. Es
favorables que sea=10
>1

indices de Administracion de Activos

Periodo Cuentas por Muestra la rapidez |Las ventas al crédito se
Promedio de | Cobrar/ (Ventas/ |de convertir en|cobraron en promedio
Cobro 360) efectivo las cuentas | en XX  dias, se
por cobrar de la|recomienda que esta
empresa. rotacion esté de acorde
a las politicas de las
empresas.
Rotacion de | Costo de Ventas / | Muestra la rapidez | Se recomienda que esta
Inventarios Inventarios en que el inventario |rotacion sea lo mas alto
se convierte en |posible.
cuentas por cobrar
0 en efectivo.
Rotacién de | Ventas / Activos |Muestra la rapidez | Se recomienda que esta
Activos No No Corrientes  |en que el inventario |rotacién sea lo mas alto
Corrientes se convierte en |posible.
cuentas por cobrar
0 en efectivo.
Periodo Proveedores / |Muestra la rapidez | Se recomienda que esta
Promedio de (Costo de en que el inventario |rotacién sea lo mas alto
Pago Ventas/360) se convierte en|posible.

cuentas por cobrar
0 en efectivo.

indices de Apalancamiento Financiero

Razén de
Deuda

Total Pasivo /
Total Activo

Mide la
participacion de los
acreedores y
proveedores en la
financiacion de los

activos de la
empresa. El
resultado es por
medio de

Lo Optimo es que el
resultado esté entre los
parametros de 0.4 y 0.6.
Si el resultado fuese
mayor a 0.6 significa que
la empresa esta
perdiendo autonomia
financiera frente a
terceros. En cambio si
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Indices o Formulas Significado Interpretacion
Razones
porcentaje y | fuese menor a 0.4 puede
representa la|ser que la empresa
cantidad que tiene |tenga un exceso de
financiado el total | capitales propios, por lo
de activos por|que es recomendable
medio de terceros. |tener una cierta
proporcion de deudas.
Deuda a Total Pasivo/ |Permite conocer si|Mientras mayor sea el
Capital Capital Contable |la deuda de |endeudamiento con

Total

terceros es mayor,
igual o menor que
el patrimonio que
posee la empresa.

terceros en relacion al
patrimonio de la
empresa, asi como la
parte de deuda a corto
plazo, mayor seré el
riesgo financiero.

Cobertura de Utilidad Antes |Mide la capacidad |Se sugiere que la
Intereses Intereses e de la empresa para |cantidad de veces dé al
Impuestos / hacer pagos menos 3.0 y de
Cargos por contractuales de | preferencia cercano a
Intereses intereses, mientras |5.0
mayor es su valor,
mayor  capacidad
tiene la empresa
para cubrir con sus
obligaciones de
intereses.
Indice de Capital Contable |Muestra la | El porcentaje de
Autonomia Total / Total participacion de los | participaciéon deberia de
Activo propietarios en la|ser entre 50 a 60%,

financiacion de los
activos generales
de las empresas.

indicando que los
accionistas cubren mas
del 50% de los activos.

indices de Rentabilidad

Margen de
Utilidad Bruta

(Ventas - Costo
de Ventas) /
Ventas Totales

Muestra el margen
total disponible
para cubrir los
gastos de
operacion y
producir  utilidad.
Mientras mas bajo
es el costo de
ventas, es mejor.

Por cada Q.100.00 de
ventas se obtiene X
porcentaje de utilidad
bruta, es recomendable
gue este sea menor a
5%.
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Indices o Formulas Significado Interpretacion
Razones
Margen de Utilidad / Ventas | Muestra la | Por cada unidad
Utilidad Neta Totales proporcion de las|monetaria de venta, se
utilidades sobre las|generan X unidades
ventas en un cierto | monetarias de utilidad
periodo. sobre las ventas. Es
recomendable que sea
mayor a 0.05 o 5% por
unidad monetaria.
Rendimiento | Utilidad / Total de |Muestra la|Por cada unidad
sobre la Activos eficiencia de la|monetaria invertida en
Inversién empresa en el uso |activos, con
de sus activos. independencia de como
se hayan financiado, la
empresa obtiene de
utilidad netas X
unidades monetarias. Es
recomendable que sea
mayor a 0.05 o 5% por
unidad monetaria.
Rendimiento | Utilidad / Total de |Muestra la utilidad | Por cada unidad
sobre el Patrimonio sobre el patrimonio | monetaria de capital
Capital obtenido por la|aportado o invertido por
Contable empresa en un|los propietarios, se
periodo de tiempo. |generan X unidades

monetarias de utilidad
neta. Es recomendable
que sea mayor a 0.05 o
el 5% por unidad
monetaria.

indices de Eficiencia

Rotacién de
Activos
Totales

Ventas Totales /
Total de Activos

Mide el grado de
eficiencia con que
estan siendo
utilizados los
activos para
generar ventas, es
decir, Si las
operaciones de la
empresa han sido
eficientes
financieramente.

Mientras mas alta sea la
rotacion de activos
totales de la empresa,
los activos seran mas
eficientemente
utilizados.
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Indices o Formulas Significado Interpretacion
Razones
Rotacién de | Ventas Totales / | Maximizar las | Mientras mayor sea el
Capital (Patrimonio Neto |ventas o ingresos |valor de este ratio mejor
+ Pasivo No con el minimo de |ser& la productividad del
Corriente) activo, es decir, |Capital, mayor
gque en menos |rentabilidad de la
pasivos, habra |empresa.
menos deudas y se
necesitard& menos
patrimonio.

Fuente: Dario Cérdova, 1999, aplicando criterio propio.

23.1.1

indices de rentabilidad

Miden la capacidad de la empresa para generar utilidades; es decir, si la empresa

se encamina al éxito o fracaso de sus operaciones.

23.1.2

indices de endeudamiento

Miden la capacidad de la empresa para contraer deudas a corto y largo plazo con

los recursos que tiene.

2.3.13

indices de actividad

Miden la eficiencia de la inversion en las cuentas del activo corriente.

23.14

indices de liquidez

Miden la capacidad del negocio para cancelar sus obligaciones en el corto plazo.
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2.4 Andlisis horizontal de estados financieros

Permite la comparacién de los rubros de los estados financieros entre dos o0 mas

periodos estudiados.

La formula es:
Analisis Horizontal = Ano2 - Ano1*100
Afo 1

2.5 Anadlisis vertical de estados financieros

Se utiliza para el andlisis de los estados financieros sobre un periodo, determina la
proporcion de los rubros sobre el activo en el balance general y las ventas en el

estado de resultados.

2.6  Sistema Dupont

Es una técnica que se puede utilizar para analizar la rentabilidad de una empresa,
dirigida a localizas las areas responsables del desempefio financiero de la misma.
Este sistema es el empleado por la administracion como un marco de referencia
para el analisis de los estados financieros y para determinar la condicién financiera

de la empresa.

El sistema Dupont relne, en principio, el margen neto de utilidades, que mide la
rentabilidad de la empresa en relacion con las ventas, y la rotacion de activos
totales, que indican cuan eficientemente se ha dispuesto de los activos para la

generacion de ventas.

'* Disponible en: Herrera Carvajal & Asociados Cia.Ltda.. Andlisis Financiero. Quito, Ecuador.
www.safi-software.com.ec. Consultado en Febrero 2010



http://www.safi-software.com.ec/
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Se calcula asi: Rentabilidad con relacién a las ventas x Rotacion y capacidad
para obtener utilidades.

Formula:

(Ventas / Activos Totales) x (Utilidad neta / Ventas) = Dupont

Su interpretacién se daria que por cada quetzal que rota en los activos sean
corrientes o no, con el objeto de mejorar la actividad de la empresa se obtiene una
ganancia de X cantidad monetaria. Derivado a que esta formula integra los
indicadores de eficiencia en el manejo de los activos (rotacion del activo total) con
los de eficacia (margen neto de ventas); como el producto que da el rendimiento
sobre la inversion, los cuales conducen a los siguientes casos para la toma de

decisiones!®:

Margen de Utilidad | Rotacion de activos Liquidez
Eficacia Eficiencia Riesgo
1 Alto Bajo Alto
2 Alto Alto Bajo
3 Bajo Alto Minimo
4 Bajo Bajo Alto

Los criterios a utilizar para considerar el margen de utilidad y la rotacion de activos

en alto o bajo, en base a la investigacion realizada, estos son:

Alto: El resultado del margen de utilidad mayor a 6% y de la rotacién de activos

sea mayor a 5%.

'® Fierro Martinez, Angel Maria (1996). Diagnéstico Empresarial. (2da ed.). Ecoe Ediciones.
Bogota Colombia
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Bajo: El resultado del margen de utilidad sea menor a 4% y de la rotacion de

activos sea menor a 3%.

1. Alto margen de utilidad con baja rotacién, demuestra que la empresa no gana
por eficiencia sino por eficacia. Esta situacion tiene mucho riesgo cuando hay
control de precios, o mucha competencia que jalona los precios a la baja y
hace perder rentabilidad a sus competidores.

2. Alto margen de utilidad con alta rotacion, seria el ideal para empresas de
mucha competitividad manejar equilibradamente la eficiencia y la eficacia.

3. Bajo margen de utilidad con alta rotacién, comprende la gran mayoria de
casos de empresas, donde su eficiencia es la que genera los rendimientos o
excedentes econGmicos.

4. Bajo margen de utilidad y baja rotacidn, es una situacion peligrosa o de gran
oportunidad para entrar a recomendar conductas que permitan la recuperacion

de la empresa.

2.7 Punto de equilibrio

Para Stanley B. Block (2001), el punto de equilibrio permite determinar desde el
punto de vista contable el importe en el cual la empresa no sufra pérdidas ni
obtenga utilidades; es decir, el punto en donde las utilidades y gastos son

iguales.'” Se calcula mediante la siguiente formula:

P.E. = Costos y gastos fijos/1- (costos variables / ventas)

Por su parte, Brigham (2001) indican que es un método que se utiliza para
determinar el punto en el que las ventas son suficientes para cubrir los costos

operativos; ademas muestra la magnitud de las utilidades operativas de la

7 Block, Stanley B. y Hirt Geoffrey (2001). Fundamentos de Gerencia Financiera. Avila de Baron
Cecilia (19a ed.). Colombia, Ed. McGraw-Hill
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empresa o de las pérdidas cuando las ventas son superiores o inferiores a ese
punto.*®

No obstante, el célculo del punto de equilibrio permite estudiar las relaciones que
existen entre los costos fijos, los costos variables y los beneficios obtenidos por
una empresa, no se puede considerar como una herramienta de evaluacion
econdmica en virtud de que, para su calculo, no se considera la inversion inicial

gque da origen a los beneficios calculados.

Del mismo modo, presenta dificultades para establecer con exactitud si ciertos
costos se deben clasificar como fijos o como variables, siendo esto decisivo pues
mientras los costos fijos sean menores el punto de equilibrio se alcanza de forma

mas rapida.

Finalmente, su calculo resulta inflexible en el tiempo; es decir, el equilibrio se
calcula con unos costos dados en un momento determinado, pero si estos

cambian, también lo hace el punto de equilibrio.

2.8 Costo del Dinero

En una economia libre, los fondos se asignan por medio del sistema de precios.
La tasa de interés es el precio que se paga al recibir fondos en préstamo, mientras
gue en el caso del capital contable, los inversionistas esperan recibir tantos
dividendos como ganancias de capital. Los factores que afectan a la demanday a
la oferta de capital para inversiones, y por lo tanto al costo del dinero, se exponen
en esta seccion. Los cuatro factores fundamentales que afectan al costo del dinero

son:

18 Brigham, E. & Houston, J. (2001). Fundamentos de administracién financiera. (1a ed.).
GCSA.
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e Las oportunidades de produccién: Rendimientos disponibles dentro de una
economia, procedentes de inversiones realizadas en activos productivos
(activos generadores de efectivo).

e Las preferencias de tiempo por el consumo: Preferencias de los
compradores por un consumo inmediato en oposicion a la alternativa de
ahorrar en aras de su consumo futuro.

e El riesgo: En el contexto de un mercado financiero, probabilidad de que un
activo financiero no gane los rendimientos prometidos.

e Lainflacion: Tendencia de los precios a aumentar a través del tiempo.

2.9 Tasas de interés de mercado

En general, la tasa de interés nominal sobre un valor de endeudamiento, k, esta
compuesta por una tasa real de interés libre de riesgo k*, mas varias primas que
reflejan la inflacion, el grado de riesgo del valor y la negociabilidad o liquidez del

valor.'® Esta puede expresarse de la siguiente manera:

Tasa de interés cotizada = k = k* + Pl + PRI + PL + PRV

Donde:

k = tasa de interés cotizada, o nominal, de un valor determinado. Existen muchos
valores distintos y, por lo tanto, muchas tasas de interés nominales diferentes.

K* = tasa de interés real libre de riesgo.

PI = prima de inflacion.

PRI = prima de riesgo de incumplimiento.

PL = prima de liquidez o comercialidad.

PRV = prima de riesgo al vencimiento.

1 Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracion Financiera Contemporanea. (4ta ed.).
Pearson. México.
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e La tasa real de interés libre de riesgo, k*: es la tasa de interés que se
cargaria sobre los valores de la Tesoreria de Estados Unidos de América
libres de riesgo si no se esperara ninguna inflacion.

e Tasa nominal (cotizada) de interés libre de riesgo, KRF: Tasa de interés
sobre un valor libre de todo riesgo: KRF esta representada por la tasa de los
certificados de la Tesoreria o por la tasa sobre los bonos de la Tesoreria. KRF
incluye una prima de inflacion.

e Prima de inflacion (PI): Prima por la inflacion esperada que los inversionistas
afiaden a la tasa real de rendimiento libre de riesgo.

e Prima de riesgo de incumplimiento (PRI): Diferencia que existe entre la tasa
de interés sobre un bono del Tesoro de Estados Unidos de América y un bono
corporativo de igual vencimiento y negociabilidad.

e Prima de liquidez (PL): prima que se aflade a la tasa que paga un valor,
cuando dicho valor no puede ser convertido en efectivo en corto plazo y a un
precio cercano al costo original.

e Prima de riesgo al vencimiento (PRV): Prima que refleja el riesgo de la tasa
de interés; los bonos con vencimientos a mas largo plazo tienen un mayor

riesgo de la tasa de interés.

2.10 Riesgo Financiero

El Merriam-Webster's Collegiate Dictionary define riesgo como la posibilidad de
pérdida o dafio, peligro. De este modo, por lo general, se utiliza el término riesgo

para referirse a la probabilidad de que ocurra algin suceso desfavorable. %

En realidad el riesgo se presenta cuando no se puede estar seguros respecto al
resultado de una actividad o suceso en particular; es decir, no se esta seguro de lo

gue ocurrira en el futuro. En consecuencia, el riesgo resulta del hecho de que una

%% Merriam-Webster's Collegiate Dictionary. The words you need today. (10a. ed.). Encyclopedia
Britannica Company.
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accion tal como la realizacion de inversiones puede producir mas de un solo

resultado.

En el campo financiero, el rendimiento que los inversionistas recibiran cada afio no
puede determinarse de manera precisa porque hay mas de un resultado posible,
debido a que ésta es una inversion riesgosa. Toda vez que existe un peligro
significativo de que se obtenga una cantidad considerablemente inferior al
rendimiento esperado, es probable que los inversionistas consideren que las

acciones son sumamente riesgosas.

No obstante, existe una muy alta probabilidad de que el rendimiento real sea
mayor al esperado, lo cual, desde luego, es un resultado que se aceptara con
gusto. Ademas, como se verd mas adelante, el rendimiento esperado de una
inversion esta positivamente relacionado con el riesgo de la misma; es decir, un
rendimiento esperado mas alto representa la compensacion que recibe un

inversionista por el hecho de asumir un mayor riesgo. %

Sin embargo, esta relacion no es tan clara como lo parece, puesto que

generalmente se define y evalla al riesgo sobre dos bases distintas:

e Riesgo individual: riesgo asociado con una inversibn cuando ésta se
mantiene por si misma, o en forma aislada, sin combinaciones con otros
activos.

e Riesgo de cartera: riesgo asociado con una inversion cuando se mantiene en

forma combinada con otros activos, no por si misma.

Dentro del campo de las acciones, siempre queda algun grado de riesgo; por lo

tanto, es virtualmente imposible diversificar los efectos provenientes de

' Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracién Financiera Contemporanea. (4ta ed.).
Pearson. México.
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movimientos de gran fuerza en el mercado de acciones los cuales afecta a casi

todas las acciones.

Aqguella parte del riesgo de una accidén que puede ser eliminada recibe el nombre
de riesgo diversificable, riesgo especifico de la empresa o riesgo sistematico. El
nombre no es especialmente importante, pero el hecho de que una gran parte del
grado de riesgo de cualquier accién pueda eliminarse mediante la diversificacion

es de vital importancia.

» Riesgo especifico de la empresa o riesgo diversificable: parte del riesgo de
un valor, asociada con resultados aleatorios generados por eventos, 0
funcionamiento, especificos de una empresa, el cual puede eliminarse mediante
la diversificacion.

e Riesgo de mercado o no diversificable: parte del riesgo de un valor que no
puede eliminarse por medio de diversificacion porque esta asociada con
factores econdémicos o de mercado, que afectan en forma sistematica a la
mayoria de las empresas.

* Modelo de valuacion de los activos de capital (MVAC): modelo utilizado para
determinar el rendimiento requerido sobre un activo, basado en la proposicion
de que el rendimiento de cualquier activo deberia ser igual a la tasa de
rendimiento libre de riesgo mas una prima que refleje el riesgo no diversificable
del activo.

e Riesgo relevante: riesgo de un valor que no puede diversificarse, o riesgo de
mercado, que refleja la contribucién de un valor al riesgo de una cartera.

e Coeficiente Beta: medida del grado en que los rendimientos de una accién

determinada se desplazan junto con el mercado de acciones.
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2.11 Administracion de cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar es el crédito que la empresa extiende a otras empresas, el
controlar este crédito se basa en la eficacia de las politicas de la empresa con

relacion a la liquidez y solvencia de la misma®.

Los riesgos de incumplimiento que la empresa enfrenta por la probabilidad que un
cliente no pague el crédito que se le extendid, puede significar una pérdida
significativa que repercute en la rentabilidad de la compaifiia.

Para que una empresa no corra este tipo de riesgos existen algunas condiciones
de crédito que pueden mejorar su cobro para aquellos clientes que se tienen como

MOrosos:

a) Establecer un determinado periodo de crédito, que sea Unico y no existan
varios.

b) Probabilidad de un descuento por pronto pago.

c) Condiciones especiales (fechas estacionales). Esta puede establecerse como
fechas netas, por ejemplo, 30 dias que tendra el cliente a partir de la
facturacion del producto sin ofrecer descuento por pronto pago.

Existen métodos de cobranza para la compafiia cuando estas son cuentas

vencidas:

a) Enviar avisos o cartas en que se informa al cliente que su cuenta vencio y se
solicita su liquidacién.

b) Hacer llamadas telefonicas o visitas al cliente en un intento por conseguir el

pago.
c) Emplear una agencia de cobranza.

22 Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracion Financiera Contemporénea. (4ta ed.).
Pearson. México
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d) Emprender acciones legales contra el cliente.

Se debe de recordar que la compafia debe evitar conflictos con clientes
normalmente solventes y que por alguna buena razén no han cumplido con su

pago oportuno de sus deudas.

Cuando los gastos de cobranza aumentan, el periodo medio de la misma se
acorta, y por lo tanto, la cartera vencida se reduce, con lo que se obtienen
beneficios marginales producto de las utilidades generadas por los fondos

liberados de la inversion en cuentas por cobrar.

No se debe de olvida que una compafia debe incrementar sus gastos de
cobranza solo si espera que esos beneficios marginales exceden el monto del

gasto adicional en cobranza.

2.12 Flujo de Caja

El flujo de caja de cualquier proyeccién se compone de cuatro elementos:?*

e Los primeros egresos de fondos: los cuales corresponden al total de la
inversion inicial requerida para la puesta en marcha del proyecto.

e Los ingresos y egresos de operacion: constituyen todos los flujos de entradas y
salidas reales de caja.

e EI momento en que ocurren estos ingresos y egresos: El momento cero
reflejara los egresos previos a la puesta en marcha del proyecto

e El valor de desecho o salvamento de la proyeccion.

?® sapag Chain, Nassir (2007). Proyectos de inversion, formulacion y evaluacion. (la. ed.).
Editorial Pearson, Prentice Hall. Impreso en México.
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La estructura de un Flujo de Caja es:

(+) Ingresos

( -) Costos Fijos

( -) Costos Variables
( -) Depreciaciéon

Utilidad Antes de Impuestos
( -) Impuestos
= Utilidad Después de Impuestos
(+) Depreciaciones
( -) Inversiones Totales
(+) Valor Residual

=  Flujo de Caja Operacional

2.12.1 Valor Actual Neto (VAN)

Es el método que mide la rentabilidad deseada después de recuperar toda la
inversion.  Calculando el valor actual de todos los flujos futuros de caja,
proyectados a partir del primer periodo de operacion, restandole la inversién total
de afio 0. %

La férmula a utilizar es: VAN=F(1+0)"-1
i (14i)"

Donde:

F = representa el flujo neto de caja, uniforme anualmente, y se denomina
anualidad.

| = es la tasa de rendimiento requerida para el proyecto.

* Sapag Chain, Nassir (2007). Proyectos de inversién, formulacién y evaluacion. (1a. ed.).
Editorial Pearson, Prentice Hall. Impreso en México.
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n = es el numero de periodos durante el horizonte de tiempo de vigencia del
proyecto.

El criterio para la aceptacion del resultado sea favorable, es que el VAN sea mayor
a cero (0); que este sea positivo. Siempre es posible el calculo del VAN, valor en
el caso que la tasa de rendimiento sea “0”. Asi también todo proyecto a pesar que
sea menor de 0, este se debe de analizar los factores que indujeron a dicho

resultado y establecer si se acepta o rechaza la propuesta.
2.12.2 Tasa Interna de Retorno (TIR)

Este criterio de evaluacion, mide la rentabilidad como porcentaje. Exigiendo de
alguna manera a la proyeccion una ganancia superior a esa tasa, siendo la
méxima tasa la que haga que el VAN sea cero.?® La TIR tiene dos razones para

gue sea vea menos aceptada como criterio de evaluacion:

e Entrega un resultado que conduce a la misma regla de decisiébn que la
obtenida con el VAN.

e Cuando existen cambio de signos en el flujo de caja.

Cabe mencionar que las proyecciones no se deben de rechazar si la TIR es menor

o igual a la tasa de rendimiento requerida, lo 6ptimo es que sea mayor a esta tasa.

La formula es:

n -:L_f.

VAN =Y —F __
2 (1 + TIR)!

t=1

—Jlo=10

Donde V¢t es el Flujo de Caja en el periodo t.

?® sapag Chain, Nassir (2007). Proyectos de inversion, formulacion y evaluacion. (la. ed.).
Editorial Pearson, Prentice Hall. Impreso en México.



3. METODOLOGIA

La investigacion se enfocé en el objetivo general y los especificos, la
especificacion y delimitacion del problema planteado y la hipoétesis, los cuales
sirvieron de base para la elaboracion de la misma, utilizando los diferentes

métodos, técnicas e instrumentos de investigacion.

3.1 Objetivos

3.1.1 General

Proponer un disefio de andlisis e interpretacion de la situacion financiera de la
industria del mueble en el Municipio de Villa Nueva, y proyeccion de estados
financieros, para apoyar la definicion de politicas y toma de decisiones gerenciales

con respecto a manejo de liquidez, financiamiento, utilidades y rentabilidad.

3.1.2 Especificos

e Realizar un diagnostico de la situacion financiera actual del sector, con base en
informacion historica, a través de herramientas de analisis.

e Realizar andlisis vertical y horizontal de los estados financieros.

e Calcular y analizar los resultados indicadores financieros de liquidez, solvencia,
apalancamiento y rentabilidad.

e Realizar un analisis de costo-volumen-utilidad.

e Analizar la rentabilidad a través del modelo DuPont.

e Elaborar estados financieros proyectados para un periodo de cinco afios.

e Implementar un modelo estandar de métodos y técnicas para el analisis

financiero de la industria del mueble.



3.2

33

Definicién del Problema

Especificacion del problema

Las Empresas del Sector Industrial de Muebles necesitaban diferentes tipos de

analisis financieros que les permitieran apoyarlos en la toma de las decisiones a

nivel directivo en cuanto a sus necesidades de inversion, financiamiento y pago a

sSus accionistas.

¢, Qué tipo de analisis deben realizar estas empresas en su informacién
financiera, que les permita interpretar su desempefio actual y futuro para
apoyar la toma de decisiones a nivel directivo?

¢Cuentan con estados financieros condensados que presenten con claridad su
situacion financiera para la toma de decisiones?

¢, Cudles son las técnicas de analisis que utilizan las empresas de este sector
industrial para una adecuada toma de decisiones de inversion, financiamiento y
pago de dividendos por parte de las gerencias?

¢Estan las empresas de este sector industrial en la capacidad de realizar
nuevas inversiones de capital de trabajo y en activos?

¢Generan indicadores de liquidez, endeudamiento, de actividad y rentabilidad
para las operaciones financieras de las empresas de este sector industrial?
¢,Cuentan con formatos para la elaboracion de andlisis de estados financieros

histéricos?

Delimitacion del problema

Unidad de Analisis: Las Empresas del Sector Industrial de Madera.

Ambito Geografica: Villa Nueva, municipio de Guatemala, Guatemala.
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. Periodo historico: la investigacion se realizard con informacién de enero
2007 a diciembre de 2009, utilizando los factores externos de la Industria de

Muebles de dicho periodo.

3.3 Hipotesis y Especificacion de Variables

El andlisis e interpretacidn de la situacién financiera de la Industria de Muebles en
el Municipio de Villa Nueva, a través de herramientas de andlisis tales como:
analisis vertical, analisis horizontal, indicadores financieros, analisis de costo-
volumen-utilidad, Modelo Dupont, y estados financieros proyectados, permite
determinar la situacién de liquidez, solvencia, apalancamiento, utilidades y
rentabilidad, entre otros, para apoyar la definicibn de politicas y toma de
decisiones gerenciales, asi como para aprovechar las oportunidades de

crecimiento y expansion que se identifiquen.

3.3.1 Variable Independiente

Andlisis e interpretacion de la situacion financiera de la industria del mueble a

través de herramientas de analisis.
3.3.2 Variables Dependientes
Determinar la situacion de liquidez, solvencia, apalancamiento, utilidades y

rentabilidad, para apoyar la definicion de politicas y toma de decisiones

gerenciales, asi como para aprovechar oportunidades de crecimiento.
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3.4 Métodos

e Meétodo cientifico: se empled el método cientifico en sus tres fases:

a) Indagadora: fase que comprendié el estudio de la teoria, principios y categorias
de caracter cientifico, mediante la recopilacion de informacion de fuentes
primarias, a través de una entrevista que se le realiz6 a propietarios de las
Empresas del Sector Industrial de Muebles (Ver Anexo 1), y secundarias
(libros, tesis, manuales, informes).

b) Demostrativa: fase en que se realiz6 la comprobacion de las hipétesis
expuestas para la problematica, implementando diferentes analisis y técnicas
en la informacién financiera proporcionada por las empresas.

c) Expositiva: en la que se presentd el informe final de la investigacion a las
autoridades respectivas de la Facultad de Ciencias Econdmicas, y a

propietarios de las empresas del Sector de la Industria de Muebles.

e Meétodo inductivo-deductivo: se utilizd el método deductivo al analizar de lo
general a lo particular, los conceptos relacionados con el tema; y el método
inductivo al analizar por medio de la observacién, la situacién actual del area
de estudio, asi como el método de generalizacion de las conclusiones validas

obtenidas.

3.5 Técnicas

e Observacion directa: se utilizO como técnica secundaria para complementar la
informacion recabada en la entrevista.

e Entrevista: para establecer contacto directo con los jefes y supervisores del
departamento de produccion de la empresa, utilizando una guia estructurada.
Se realiz6 una entrevista a propietarios de las Empresas del Sector Industrial

de Muebles (Ver anexo 1).
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3.6 Instrumentos

e Fichaje: para la elaboracion del marco teorico, supuestos e hipotesis, durante
el arqueo bibliografico de informacion, utilizando libros, textos y tesis

relacionados con el tema a investigar.



4. ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

Las Empresas del Sector Industrial de Muebles del Municipio de Villa Nueva, han
tenido un comportamiento de aceptacién a nivel nacional, teniendo la visién de

competir con grandes empresas del mercado nacional e internacional.

Los estados financieros de estas empresas, son la base principal para la toma de
decisiones en relacion a las ventas de los articulos, asi como los gastos y costos

en que incurren tanto en su produccion y distribucion.

4.1 Informacién Financiera

Enfocandose la investigacion en la informacion financiera de las Empresas del
Sector Industrial de Muebles, especificamente del afio 2009, se observa a
continuacion los estados financieros, pero la misma no elabora un costo de
produccion; por lo que, en el cuadro 4 se procedié a elaborar en base a datos

proporcionados por la empresa (Anexo 2).

En el cuadro 4 el Costo de Produccién, es para la manufactura de 2,004 unidades
de “Roperos Tipo Colonial”, tomando de base las ventas que se realizaron durante

el afio 2009 de este tipo de articulo.

Como se puede apreciar la compra de materia prima y el pago de los gastos
indirectos de fabricacion representan mas del 60% del total del Costo de

Produccion.



Cuadro 4

Costo de Produccion Proyectado

Empresas del Sector Industrial de Muebles
Durante el periodo del 01 de enero al 31 de diciembre de 2009

-Expresado en miles de quetzales-

Descripcién Afo 2009 %
Inventario inicial de materia prima 107.4 3.9%
(+) Compras de materia prima 1,297.2] 47.0%
= Materia prima disponible 1,404.6
(-) Inventario final de materia prima 101.7 3.7%
= Materia prima utilizada 1,302.9
(+) Mano de obra directa 411.9 14.9%
= Costo primo 1,714.8
(+) Gastos indirectos de fabricaciéon 1,045.5 37.9%
= Costos incurridos 2,760.3
(+) Inv. Inicial produccién en Proceso 0
() Inv. Final produccion en Proceso 0
= Costo de produccion 2,760.3 100%
(-) Inv. Inicial produccién Terminada 55.1 2.0%
(-) Inv. Final produccién Terminada
= Costo de Ventas 2,705.2 98%

Fuente: Maritza Diaz Martiel. Fundamentos de los Costos.
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Esta es sOlo una representacion de cémo deben de elaborar un Costo de

Produccion para las empresas de este sector industrial.

Durante el afio 2009

obtuvieron 6.23% de margen de ganancia sobre ventas, el cual se puede observar

en el cuadro 5 del estado de resultados.



Cuadro 5

Estado de Resultados

Empresas del Sector Industrial de Muebles
Del 01 de enero al 31 de diciembre de 2009
(Expresado en miles de quetzales)
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Afo %
Descripcién 2009 Ventas

Ingresos Ordinarios

Ventas Netas 11,389 | 100.00%
Costo de Ventas 9,429 | 82.79%
Utilidad Bruta 1,960 17.21%
Costos de Operacion

Gastos de Administracion y Ventas 386 3.39%
Total de Gastos de Operacion 386 3.39%
Utilidad en Operacion 1,574 13.82%
Ingresos Financieros 19 0.17%
Total de Otros Ingresos 19 0.17%
Gastos Financieros 511 4.49%
Total de Otros Gastos 511 4.49%
Subtotal de Otros Ingresos -492| -4.32%
Utilidad Neta Antes de Impuestos 1,082 9.50%
Impuestos 335 2.94%
Utilidad Neta Después de Impuestos 746 6.55%
Reserva Legal 37 0.33%
Utilidad del Ejercicio 709 6.23%

Fuente: Datos proporcionados por las Empresas del Sector Industrial de Muebles.

Como se puede observar en el cuadro 5, los costos de ventas cubren mas del
80% de las ventas netas, esto es derivado a que la produccién es muy alta en
comparacion con el consumo, sin tomar en cuenta que tienen en bodega gran
cantidad de inventario terminado, dejando de obtener ganancia por la venta de los
mismos. Sus gastos administrativos y de ventas no son significativos, Unicamente

representan el 3.39% de las ventas netas, esto se debe al poco personal en
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dichas areas y por consecuencia, los gastos basicos son menores. Las empresas
del sector de la industria de muebles, con capital propio tiene méas del 69% de sus

activos, y el resto es obtenido por capital de terceros.

Con lo anterior, se puede establecer que los accionistas cubren sus activos mas
del 50% para todas las actividades de las empresas y en el manejo de las mismas.
Tiene activos no corrientes que representan aproximadamente el 15% de los
activos totales, y mas del 84% son activos corrientes. Se presenta en el cuadro 6

el Balance General del 2009.

Cuadro 6
Balance General
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Al 31 de diciembre de 2009
(Expresado en miles de quetzales)

Descripcion 2009 %

ACTIVOS

Activos Corrientes

Efectivo y Bancos 243 1.49%
Deudores (Cuentas por Cobrar), Clientes 4,977| 30.64%
Inventarios 8,144| 50.14%
Deudores Varios 326 2.00%
Total de Activos Corrientes 13,690 84.28%

Activos No Corrientes
Propiedad Planta y Equipo

Terrenos 846 5.21%
Maquinaria 'y Equipo 144| 0.89%
Vehiculos 280 1.72%
Mobiliario y Equipo 185| 1.14%
Equipo de Cémputo 189 1.17%
Herramientas 87| 0.53%
Mejoras a Instalaciones 764 4.70%
Total Propiedad Planta y Equipo Brutos 2,495| 15.36%
Menos Depreciaciéon Acumulada 0| 0.00%
Total Propiedad Planta y Equipo Netos 2,495| 15.36%
Gastos de Organizacion 58| 0.36%
Total de Activos No Corrientes 2,553| 15.72%

TOTAL DE ACTIVOS 16,243 100%
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Descripcién 2009 %
PASIVOS Y CAPITAL (PATRIMONIO)
Pasivos Corrientes

Préstamos Bancarios 1,390 8.56%
Proveedores 218| 1.34%
Provisiones Laborales por Pagar 37! 0.23%
Impuesto por Pagar 335 2.06%
Gastos Acumulados 55| 0.34%
Total Pasivos Corrientes 2,036| 12.53%
Pasivos No Corrientes

Pasivos a Largo Plazo 3,019| 18.59%
Total Pasivos No corrientes 3,019| 18.59%
TOTAL DE PASIVOS 5,055| 31.12%
Capital Pagado 1,000 6.16%
Reservas de Capital 176 1.09%
Reserva Legal 37| 0.23%
Utilidad Retenidas 7,265| 44.73%
Utilidad de Ejercicio 709 4.37%
Aportes de Futuro Aumentos de Capital 2,000| 12.31%
PATRIMONIO 11,188| 68.88%
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO 16,243 100%

Fuente: Datos proporcionados por las Empresas del Sector Industrial de Muebles.

En el cuadro 6 se puede deducir, que los inventarios representan mas del 50% del
total de activos, esto significa que existe demasiado producto terminado en
bodega, por lo que se hace necesaria su promocion y ofertas, para obtener una
mejor rotacion. Por aparte las cuentas por cobrar por representar el 31% de los
activos, se le debe de dar importancia en el cobro y cumplimiento en sus politicas.
Se observa en el pasivo que los préstamos representan el 8.56% derivado a que

en este afio (2009) adquirieron un nuevo préstamo.

Las utilidades retenidas no han sido repartidas por la poca certeza de coémo
realizar esta reparticion en forma equitativa con los accionistas, representando el

45% del pasivo y patrimonio.
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4.2  Anélisis e Interpretaciones de Estados Financieros

4.2.1 Indices o razones financieros

Tomando de base los estados financieros de las Empresas del Sector Industrial de
Muebles de los afios 2007 al 2009, (Ver Anexo 3) se puede establecer la forma en

gue la empresa ha funcionando y tenido rendimiento, asi como su rentabilidad.

Cuadro 7
Resumen del Analisis de las Razones Financieras
Empresas del Sector de la Industria de Muebles

Razén Financiera Formula Resultados
A) DE LIQUIDEZ 2007 2008 | 2009
1 Razoénde Corriente Activo Corriente 7.44 9.51 6.72

Pasivo Corriente

2 Prueba Acida (Activo Corriente - Inventarios) 3.58 3.56 2.72
Pasivo Corriente

3 Prueba Liquidez Inmediata (Activo Corriente - Inventarios - Cuentas por Cobrar)| 0.18 0.12 0.19
Pasivo Corriente

B) DE ADMINISTRACION DE ACTIVOS 2007 2008 2009
4 Periodo Promedio de Cobro Cuentas por Cobrar 106.45 | 122.57 | 144.22
Ventas a Crédito/360
5 Rotacién de Inventario Costo de Ventas 482 151 121
Inventario Promedio
6 Rotacién de Activos No Ventas 7.40 5.19 457
Corrientes Activos No Corrientes
7 . . Proveedores 15.32 | 17.67 7.64
P P P =
eriodo Promedio de Pago Costo de Ventas/360
C) DE APALANCAMIENTO FINANCIERO 2007 2008 | 2009
8 Razénde Deuda Deuda Total 38% 36% 31%
Total de Activos
9 Deuda a Capital Deuda Total 61% 56% 45%
Capital Contable Total
10 Cobertura de Intereses Utilidades Antes de Interes e Impuestos 3.40 471 212
Cargos por Intereses
11 Capital Contable Total 62.2% | 63.9% | 68.9%

Indice de Autonomia Total de Activos

Fuente: Elaboracién en base a Estados Financieros.
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Cuadro 8
Resumen del Analisis de las Razones Financieras
Empresas del Sector de la Industria de Muebles

Razo6n Financiera Férmula Resultados
D) DE RENTABILIDAD 2007 2008 | 2009
12 Margen de Utilidad Bruta Ventas - Costo de Ventas 12.31% [15.40% | 17.21%
Ventas
13 Margen de Utilidad Neta Utilidades después de Impuestos 4.32% | 5.85% | 6.36%
Ventas
14 Rendimiento sobre la Inversion Utilidades después de Impuestos 5.14% | 4.83% | 4.60%
Activo Total
15 Rendimiento sobre el Capital Utilidades después de Impuestos 8.27% | 7.55% | 6.67%
Contable Capital Contable
E) DE EFICIENCIA 2007 2008 | 2009
16 Rotacién de Activos Totales Ventas Totales 118.99%(82.49% | 70.12%
Total de Activos
17 Rotacién de Capital Ventas Totales 134.01%(90.45% | 80.17%
Patrimonio Neto + Pasivo No Corriente
18 Dias promedio de cartera no Total de cuentas por cobrar a clientes 108 124 160
vencida Promedio de ventas diarias

Fuente: Elaboracién en base a Estados Financieros.

Con la informacion de los cuadros 7 y 8, se desglosan las graficas delal ala 6,
teniendo una interpretacion sobre la situacion financiera, y la evaluacién del futuro
de la empresa. Este analisis incluye los resultados de las operaciones,
comparando el estado de resultados de los estos tres afos, para explicar los

cambios en las ventas, gastos importantes, utilidad bruta 'y de operacion.

Asi también, se compara la informacion del balance de situacion financiera;
explicando los cambios de liquidez y de los recursos de capital; y la exposicion

gue tiene la empresa a riesgos de suma importancia.
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Grafical
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Fuente: Elaboracion en base a los Estados Financieros.

En la grafica 1 se observa que durante el afio 2007 contaban con Q.7.44 de
activos corrientes para cubrir cada Q1.00 de obligaciones a corto plazo, en el 2008
aumento a Q.9.51, pero en 2009 ésta disminuyé a Q.6.72, debido a que

aumentaron los préstamos bancarios en un 8% en comparacion al afio 2008.

No obstante, es importante relacionar este indicador con el hecho de que la
mayoria de los activos corrientes de la empresa, estan concentrados en las
cuentas por cobrar y en los inventarios, los cuales han ido en aumento y
manifiestan niveles de rotacién que repercuten de manera directa en la liquidez y
solvencia de la misma, sin posibilidad que en un momento determinado puedan
cubrir sus deudas a corto plazo por la falta de liquidez. Por otra parte, al realizar la
prueba &cida puede verificarse que de forma inmediata contaba con una liquidez
promedio de 2.72 veces en el afio 2009, lo cual evidencia que la empresa tiene
liquidez pero no inmediata, derivado a que mas del 50% es de inventarios; durante

los afios 2007 y 2008 este promedio de inventario se mantuvo pero en el afio 2009
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disminuy6é en méas de 0.50 veces, esto es motivado a que tienen existencia de
inventario de lenta rotacién, dando como resultado un capital ocioso, que redunda

en la baja rentabilidad.

Gréfica 2
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Periodo de Cobranza y Periodo de pago a proveedores
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Fuente: Elaboraciéon en base a los Estados Financieros.

En la gréfica 2, se aprecia que los clientes de las Empresas del Sector Industrial
de Muebles, demoran en promedio 124 dias en liquidar sus cuentas por cobrar, lo
cual repercute debido a que la politica de crédito se mantiene entre 60 y 90 dias
dependiendo del monto y la cantidad de muebles solicitados. Esto refiere que la
conversion de las cuentas por cobrar en efectivo disponible, no alcanzan los

niveles determinados.

En las cuentas por pagar, cuyo promedio de veces que rotan es de 13.54 dias,
esto indica que las empresas pagan a sus proveedores su deuda en mas de dos
veces al mes, dejando de invertir en la compra de materia prima 0 Nnuevos
productos, ya que el pago a estas cuentas puede establecerse como politica en

cada final o inicio de mes.
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El periodo promedio de pago ha disminuido en el Gltimo afio, debido a que cada
semana hacen el pago respectivo, y el promedio de cobro ha aumentado,
observandose de forma desfavorable para estas empresas este aspecto, ya que
no se esta recuperando lo que se ha dado a crédito, sin tener la liquidez suficiente

para poder pagar las deudas pactadas a corto plazo.

Grafica 3
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Tendencia: Ratio de Rotacion Activos No Corrientes
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Fuente: Elaboracién en base a los Estados Financieros.

En la gréfica 3 se observa que lo invertido en los Activos No Corrientes ha rotado
en promedio, estos tres afios, en 5.72 veces, esta rotacién se debe de procurar

aumentar, para obtener mayor rentabilidad.

Es evidente que las empresas para el 2009 disminuyeron su rentabilidad, por
motivo a que bajaron sus ventas, a consecuencia de la incursion de nuevas
empresas extranjeras al pais. Asi también, disminuyd esta rotacion, por la
adquisicion de nuevos terrenos en los afios 2008 y 2009, con el objetivo de
ampliar sus instalaciones previendo el resultado del estudio de factibilidad a

realizarse.
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Grafica4
Empresas del Sector Industrial de Muebles
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Fuente: Elaboracién en base alos Estados Financieros.

En la grafica 4 se observa el grado de endeudamiento que tiene la empresa contra
terceros. En la razon de deuda se puede indicar que en estos tres afios, un
promedio aproximado del 35% del total de activos, se encuentra financiado con

recursos de terceras personas, mostrando un equilibrio en su estructura financiera.

En la deuda a capital, la inversion de los socios para el 2009 representd el 45%,
los cuales cubririan las obligaciones a corto y largo plazo. Uniendo estas dos
razones y comparandolas con la de liquidez, se interpreta que se han ido pagando
sus deudas; por lo que, si la empresa desea obtener alguna obligacion o crédito
podria ser factible, siempre y cuando se tenga un estudio previo del mismo, sin

afectar en un porcentaje significativo a los recursos propios de la empresa.
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Gréfica 5
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Tendencia: Ratios de Rentabilidad
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Fuente: Elaboracién en base a los Estados Financieros.

En la grafica 5 se interpreta que de cada Q.100.00 que las Empresas del Sector
Industrial de Muebles vendieron, se obtuvo una ganancia neta de Q.4.00 en el afio
2007, aumentando para el 2009 a Q.6.55, esto significa que a pesar de que las
ventas no han aumentado significativamente, el margen de utilidad neta ha ido en
aumento. Para determinar si esta proporcién es positiva o negativa se compara

con otras empresas que pertenezcan a la misma industria.

La empresa tiene el 6.55% del margen de utilidad neta, que a criterio del
investigador es aceptable, debiendo de aumentar sus utilidades después de
impuesto, generando mas ventas y menos costos. En comparacion con el margen
de utilidad bruta, la diferencia entre ambos margenes es bastante alto ya que para
el aflo 2007 tienen una diferencia de 8 puntos, para el 2008 de 10 puntos y en el
2009 de 11 puntos, esto es debido a que en el afio 2009 adquieren un nuevo
préstamo por lo que se incrementan el pago de gastos financieros, disminuyendo
el Margen de Utilidad Neta.
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Gréfica 6
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Tendencia: Ratios Rentabilidad
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Fuente: Elaboracién en base a los Estados Financieros.

En la grafica 6, en el rendimiento sobre inversion de cada Q.100.00 que tienen en
sus activos, obtuvieron 5% de utilidades en el aflo 2007, disminuyendo para el
2009 al 4.6%, esto muestra la eficiencia que las empresas estan obteniendo en el
uso de sus activos, sin embargo, el ultimo afio esta por debajo de lo que se
considera recomendable para que sea aceptable, y se considera que lo invertido,
independientemente de su procedencia, ya sean recursos propios o de terceros,
no han generado el porcentaje adecuado.

Y con el rendimiento de capital contable por cada quetzal que los socios tienen
invertidos, obtuvieron en el 2009 un 6.67% de utilidad. Como en el RAT, un
incremento de este ratio indica una mejor utilizacién del patrimonio de la empresa,
no siendo este el resultado de dicha empresa, pues sus indicadores han

disminuido y manifiestan la necesidad de eficientizar el manejo de su patrimonio.
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De igual manera se interpreta el rendimiento del capital contable, y en resumen el
patrimonio se debe de mejorar para obtener resultados 6ptimos para un mejor

rendimiento econémico.
4.2.2 Sistema Dupont
Este sistema contiene la Rotacion de Activos Totales por el Margen de Utilidad

Neta, obteniéndose la ganancia que obtienen las Empresas del Sector Industrial

de Muebles durante los tres afios (2007, 2008 y 2009), cuyo resultado se refleja en

el cuadro 9.
Cuadro 9
Sistema Dupont de Estados Financieros
Empresas del Sector de la Industria de Muebles
(Expresado en guetzales)
Formula Ao 2007 Ao 2008 Ao 2009
Ventas x Utilidad 118.99 4.320 82.49 5 8504 70.12 6.55%
Neta veces veces veces

Activos Ventas

Totales

RESULTADO 5.14% 4.83% 4.60%

Fuente: Elaboracion en base a Estados Financieros.

En el cuadro 9, se indica que en el 2007 la eficiencia en la rotacién de sus activos
era aceptable, aunque para el 2009 la rotacion bajé a 70 veces al afio, por lo que
este factor ha afectado a las empresas en su eficiencia de la rentabilidad. Por otra
parte, la eficacia del margen de utilidad para el 2007 estaba por debajo del
porcentaje recomendado, mejorando a 6.55% para el 2009, generando Q.6.55 por
cada unidad monetaria de venta. Es por eso, que al hacer la interpretacion de

estas dos razones, afecta su resultado y la rotacién de activos.
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Su interpretacion es que por cada quetzal que rota en los activos sean corrientes o
no, con el objeto de mejorar la actividad de las Empresas de este sector, han
obtenido durante estos tres afios una ganancia promedio de Q.0.05 por quetzal

invertido.

Este resultado también se puede interpretar el margen de utilidad, la rotacion de

activos y la liquidez con base al cuadro 10:

Cuadro No.10
Comparativo del Margen de Utilidad con el ROA
Empresas del Sector de la Industria de Muebles
(Expresado en quetzales)

Margen de Utilidad | Rotacion de activos Liquidez
Eficacia Eficiencia Riesgo
6.55% 70.12 veces
Resultado Alta Baja Alta

Fuente: Elaborado por Fierro Martinez, Angel Maria. Diagnostico Empresarial.

En el cuadro 10, aplicando la teoria proporcionada en el capitulo dos, se puede
interpretar que las Empresas del Sector Industrial de Muebles tienen un margen
de utilidad alto, o sea su eficacia, su rotacion de activos es baja, su €eficiencia,
automaticamente tiene un riesgo de liquidez alto, lo cual se debe compensar en
obtener una mejor rotacién de activos para que dicho riesgo sea bajo, ya que si
bajan la eficacia, el riesgo siempre sigue latente de liquidez. Es por eso que las
empresas se deben de enfocar en rotar sus activos en una forma mas eficiente, a
través del control en los precios, o bien utilizar tacticas de mercadeo, en llevar los

precios a la baja, para que la rentabilidad de la competencia disminuya.

4.3 Andlisis Vertical

A través de este andlisis vertical de los Estados Financieros de las Empresas del
Sector Industrial de Muebles, se establecera si la distribucion de sus activos es

equitativa y si cubre las necesidades financieras y operativas de los asociados.
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La referencia para este analisis son las ventas que generaron durante estos tres

afnos las Empresas del Sector Industrial de Muebles.

Cuadro 11
Estado de Resultados Comparativo
Empresas del Sector Industrial de Muebles

(Expresado en miles de quetzales)

S Ao Ao Afio %

Descripcion 2007 % Ventas 2008 % Ventas 2009 ventas
Ingresos Ordinarios
Ventas Netas 15,769| 100.00% | 11,796| 100.00% | 11,389 |100.00%
Costo de Ventas 13,828| 87.69%| 9,980| 84.60%| 9,429| 82.79%
Utilidad Bruta 1,941 12.31%| 1,816| 15.40%| 1,960| 17.21%
Costos de Operacion
Gastos de
Administracién y Ventas 685| 4.34% 621 5.26% 386| 3.39%
Total de Gastos de
Operacion 685| 4.34% 621 5.26% 386| 3.39%
Utilidad en Operacion 1,257 7.96%| 1,195| 10.13%| 1,574| 13.82%
Ingresos Financieros 22 0.14% 17 0.14% 19| 0.17%
Total de Otros Ingresos 22 0.14% 17 0.14% 19| 0.17%
Gastos Financieros 290 1.84% 212 1.80% 511| 4.49%
Total de Otros Gastos 290 1.84% 212 1.80% 511 4.49%
Utilidad Neta Antes de
Impuestos 989 6.27%| 1,000 8.48%| 1,082 9.50%
Impuestos 307 1.94% 310 2.63% 335| 2.94%
Utilidad Neta Después
de Impuestos 682| 4.32% 690 5.85% 746| 6.55%
Reserva Legal 34 0.22% 35 0.29% 37| 0.33%
Utilidad del Ejercicio 648 4.11% 656 5.56% 709 6.23%

Fuente: Elaboracién en base a informacion recabada en Investigacion de campo.
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Como resultado de la comparacion de los tres afios se observa en el cuadro 11,
las ventas para el 2009 en comparacion con el 2007 disminuyeron en
aproximadamente Q.4,380.0 miles, es decir, un 27% menos de lo que se obtuvo, a

pesar de que se incrementaron en comparacion con el afio 2008 en un 7.47%.

Esto se agrava, debido a que las cuentas por cobrar en el 2009 en comparacion
con el 2008 y 2007 no han tenido un movimiento significativo, reflejando que las
ventas al contado disminuyeron, y las ventas al crédito se mantienen, afectando la
liquidez inmediata. Las ventas al contado en el 2007 representaban el 70% del
total de ventas, pero en el 2009 se redujo al 56%, aumentando las ventas al

crédito.

El costo de ventas con relacidén con las ventas totales para el 2009 es del 82.79%;
es decir, ha tenido un decremento de 4.9% del 2007 al 2009, pero en comparacion
con el porcentaje de las ventas, estos no han disminuido de la misma forma que
las ventas, esto es debido a la crisis econdmica que comenzd en el 2008, y afecto
la economia a nivel mundial, por lo que esta crisis afecta a los gastos directos e

indirectos de fabricaciéon, de operacion, y distribucién de los articulos.

Los costos de operacién del 2009 también cayeron en 0.95% en comparacion con
los del 2007, relacionandose a las ventas, ayudando a que incrementé en el
margen de utilidad; por otra parte los gastos financieros, su porcentaje aumento
del 2007 al 2009 en 2.65% con relacion a las ventas, lo cual contribuye a que

disminuya dicho margen.

Los gastos financieros se ampliaron ya que en el 2009 adquirieron un préstamo
nuevo, por lo que debieron de comenzar a pagar en ese afio los intereses
generados por el mismo. La ganancia bruta, después de haber tenido el 2.74% en

el afio 2007, se situd en un 6.56% como resultado de la disminucion en el costo de
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ventas. La ganancia en operacion alcanzé un 28.57% después de haber tenido
una disminucién significativa en el afio 2008 del 36.75%.

No obstante, el decremento de un 35.18% obtenido en el rubro de “otros ingresos”,
impactd la utilidad neta para hacerla caer en un 3.26%. Esto se suma a que la
utilidad neta refleja un aumento del 9% en comparacion con |lo obtenido en el
2007.

Las ventas del afio 2009 descendieron debido al aumento de la competencia; los
gastos aumentaron como consecuencia al aumento del petréleo, la crisis
econdmica a nivel mundial, dando como resultado la especulacion de los
distribuidores de materias primas, afectando a las Empresas del Sector Industrial

de Muebles.

4.3.2 Balance General

La referencia para este analisis es el total de activos invertidos por las Empresas

del Sector Industrial de Muebles durante los afios 2007 al 2009.

En el cuadro 12, en la cuenta de inventarios el porcentaje que representa en los
Activos Totales es debido a la baja rotacion y promocion de ventas, y que no
existe una politica que disminuya la existencia de inventario terminado en bodega.
Tanto los inventarios como las cuentas por cobrar son cuentas de liquidez pero no

inmediata, estas cuentas en conjunto representan el 80.64% del total de activos.

La inversion en la propiedad planta y equipo ha tenido muy poco movimiento en
relaciéon del 2007 al 2009, disminuyendo este en un 0.72% del total de activos,
cifra que no es significativa, a pesar de que se adquirieron terrenos, realizandose

gastos en mejoras de instalaciones.
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Respecto a la forma en que estan siendo financiados los activos, se observa que

en el 2007 el 37.8% estaba sustentado con recursos de terceros (pasivos), y en el

2009 era este del 31.12%, por lo que la diferencia es con recursos propios, siendo

esta una gran ventaja para la empresa ya que genera utilidades con la mayor

parte de recursos propios.

Cuadro 12

Balance General Comparativo

Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en miles de quetzales)

%

%

%

Descripcion 2007 Activos 2008 Activos 2009 ACtivos
ACTIVOS
Activos Corrientes
Efectivo y Bancos 406 3.06% 209| 1.46% 243 | 1.49%
Cuentas por Cobrar 4,663 35.18% | 4,016|28.08%| 4,977|30.64%
Inventarios 5,735| 43.28% | 7,482|52.32% 8,144 |50.14%
Deudores Varios 244 1.84% 261| 1.83% 326| 2.00%
Total de Activos Corrientes (11,048 83.36%(11,969|83.69%| 13,690|84.28%
Activos No Corrientes
Propiedad Planta y Equipo
Terrenos 350 2.64% 625| 4.37% 846| 5.21%
Maquinaria y Equipo 180 1.36% 144 1.01% 144| 0.89%
Vehiculos 303 2.29% 280| 1.96% 280 1.72%
Mobiliario y Equipo 231 1.75% 185| 1.29% 185| 1.14%
Equipo de Computo 284 2.14% 189| 1.32% 189 1.17%
Herramientas 115 0.87% 87| 0.61% 87| 0.53%
Mejoras a Instalaciones 668 5.04% 764| 5.34% 764| 4.70%
Total Propiedad plantay
Equipo Brutos 2,132 16.08% | 2,274|15.90%| 2,495|15.36%
Menos Depreciacion
Acumulada 0 0.00% 0| 0.00% 0| 0.00%
Total Propiedad plantay
Equipo Netos 2,132| 16.08%| 2,274|15.90%| 2,495|15.36%
Gastos de Organizacion 74 0.56% 58| 0.41% 58| 0.36%
Total de Activos No
Corrientes 2,206| 16.64%| 2,332|/16.31%| 2,553|15.72%
TOTAL DE ACTIVOS 13,253 100%|14,301| 100%| 16,243 100%
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0 0 0
Descripcion 2007 /0 2008 /0 2009 %

Activos Activos Activos
PASIVOS Y CAPITAL
(PATRIMONIO)
Pasivos Corrientes

Préstamos Bancarios 250 1.89% 250| 1.75%| 1,390 8.56%
Proveedores 588 4.44% 490| 3.43% 218 1.34%
Provisiones Laborales Pagar 157 1.19% 86| 0.60% 37 0.23%
Impuesto por pagar 306 2.31% 310| 2.17% 335| 2.06%
Gastos Acumulados 184 1.39% 123| 0.86% 55 0.34%

Total Pasivos Corrientes 1,486| 11.21%| 1,259| 8.80%| 2,036| 12.53%
Pasivos No Corrientes

Pasivos a Largo Plazo 3,524 26.59% | 3,901|27.28% | 3,019| 18.59%
Total Pasivos No corrientes 3,524 26.59% | 3,901|27.28%| 3,019| 18.59%
TOTAL DE PASIVOS 5010 37.80%| 5,160|36.08%| 5,055| 31.12%
Capital Pagado 10 0.08% 10| 0.07%| 1,000| 6.16%
Reservas de Capital 275 2.08% 176 1.23% 176 1.09%
Reserva Legal 34 0.26% 35| 0.24% 37, 0.23%
Utilidad Retenidas 5276| 39.81%| 6,265|43.81%| 7,265| 44.73%
Utilidad de Ejercicio 648 4.89% 656| 4.59% 709 4.37%
Aportes de Futuro Aumentos

de Capital 2,000 15.09%| 2,000|13.99%| 2,000| 12.31%
PATRIMONIO 8,243| 62.20% | 9,141/63.92%|11,188| 68.88%
SUMA PASIVO Y

PATRIMONIO 13,253 100%14,301| 100%]16,243 100%

Fuente: Elaboracién en base a informacion recabada en Investigacion de campo.

Durante el 2009 aumentaron el rubro de préstamos bancarios en un 6.67% en
comparacion al 2007; asi mismo, se observa una compensacion en la disminucion
de los pasivos a largo plazo de un 8%, incrementé sus activos corrientes en 1.63%
para el afio 2009, principalmente por el aumento de sus cuentas por cobrar e
inventarios. El rubro de caja tuvo un decremento del 84.15%, el cual se atribuye a
la liquidacién de las obligaciones de corto plazo de la empresa. Esto se ve
reflejado en el aumento del capital de trabajo poniendo de manifiesto la capacidad

de la compaiiia para pagar sus deudas corrientes.

El activo corriente en el afilo 2009 es equivalente al 84.28% de su total de activos,

concentrados principalmente en sus cuentas por cobrar en un 30.64%, tiene bajo
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nivel de liquidez inmediata ya que las cuentas por cobrar e inventarios no pueden
generarse en efectivo en un momento determinado. Es preferible que las cuentas
por cobrar disminuyan al igual que el inventario en bodega, para que se
incrementen las cuentas de efectivo y bancos, los cuales son de liquidez inmediata
para cubrir cualquier cuenta por pagar a corto plazo. Los activos no corrientes
representan el restante 15.72% de los activos de la empresa. La variacion entre
los afios 2007 y 2008 no fue significativa, pudiendo de esa manera mantenerse

constantes los activos corrientes y no corrientes.

En relacién con el estado de resultados, las diferencias que se reflejan en el
balance general, fue que en primer lugar: aumentaron sus costos de ventas,
teniendo que desembolsar mas efectivo para poder realizar sus pagos, como se
explico anteriormente fue debido a las especulaciones que existieron por el
incremento en el petrdleo y en la gasolina, y principalmente a la crisis econémica a
nivel mundial; por la obtencion del préstamo en el 2009 se refleja en los pasivos

corrientes, cuya cuenta representa el 8.56% del total del pasivo mas el patrimonio.

Sus provisiones laborales por pagar, cada afio van contratando a mas personal,
por lo que debe de aumentar la provision respectiva. A pesar que las utilidades
del ejercicio ha ido en aumento, no asi, se puede decir que va en aumento la
rentabilidad que obtiene el socio sobre las acciones que tiene en la empresa, ya
gue para el afo 2009 tuvieron que aumentar el capital pagado para cubrir
cualquier efecto negativo que pudo haberse derivado por el aumento de costos y

disminucion de ventas.

4.4  Andlisis Horizontal

Por medio de este analisis se determinara el comportamiento de las Empresas del

Sector Industrial de Muebles en estos tres afos.
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441 Estado de Resultados

Se determinaran las variaciones y las causas por las cuales se establecié dicho

comportamiento en cada cuenta del Estado de Resultados.

En el cuadro 13, al realizar el analisis horizontal del Estado de Resultados, se
observé: las ventas han disminuido del 2007 al 2009 en 27.8%, dejando de
obtener el margen de utilidades establecidas en afios anteriores. Esta disminucion
es derivada al aumento de competencia a nivel local e internacional, asi también,
es porque en el 2008 comenzé la crisis econdémica a nivel mundial afectando, en
precios altos, en materias primas, alzas en la inflacion y amenaza de una recesion

en todo el mundo.

El comportamiento de los costos de ventas han ido en disminucion en estos tres
afos en 31.8%. Esto significa una baja en la produccion, aumento de los costos

de fabricacion directos e indirectos derivada a la crisis econdmica mundial.

Los costos de operacion han descendido en forma significativa ya que del 2007 al
2008 este fue de 9.3%, pero del 2008 al 2009 ya existio un 37.9% de decremento,
siendo una variacién en tres afios de 43.7%, un factor influyente debido a la crisis
econdmica a nivel mundial, en donde las empresas tuvieron que tomar decisiones
en la restriccion de varios gastos, por ejemplo uso del servicio telefénico, también

tomaron medidas de ahorro energético, los cuales son evidentes al afio 2009.

Los ingresos financieros han descendido en 10.3% del 2007 al 2009, esto
derivado a que la tasa de interés que generan las cuentas bancarias ha
disminuido, tanto por los cambios que ha tenido la economia en estos afios, asi
como la fluctuacién de retiros bancarios, reduciendo el poder adquisitivo para

nuevas inversiones por parte de los bancos.



Cuadro 13
Estado de Resultados Comparativo
Empresas del Sector Industrial de Muebles

(Expresado en miles de quetzales)
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Variaciéon | Variacién | Variacién
Descrincion Afio Afio Afo % % %
P 2007 | 2008 | 2009 | 2007- | 2008- | 2007 -
2008 2009 2009
Ventas
Ventas Netas 15,769|11,796| 11,389 | -25.2% -3.5% -27.8%
(- Costo de Ventas 13,828 | 9,980| 9,429| -27.8% -5.5% -31.8%
Utilidad Bruta 1,942| 1,816| 1,960 -6.5% 7.9% 39.7%
Costos de Operacion
Gastos de Administracion y
() Ventas 685 621 386| -9.3% -37.9% | -43.7%
Total de Gastos de
Operacion 685 621 386| -9.3% -37.9% | -22.0%
Utilidad en Operacion 1,257 1,195| 1,574| -4.9% 31.7% 25.2%
Otros Gastos e Ingresos
Financieros
(+) Ingresos Financieros 22 17 19| -19.5% | 11.3% | -10.3%
Total de Otros Ingresos 22 17 19| -195% | 11.3% 24.2%
() Gastos Financieros 290 212 511| -26.9% | 140.7% | 76.0%
Total de Otros Gastos 290 212 511| -26.9% | 140.7% | 143.7%
Subtotal de Otros
Gastos e Ingresos
Financieros -269| -195| -492| -27.5% | 152.2% | 83.0%
Utilidad Neta Antes de
Impuestos 988| 1,000| 1,082 1.2% 8.2% 51.6%
Impuestos 306 310 335 1.2% 8.2% 9.5%
Utilidad Neta Después de
Impuestos 682 690 746 1.2% 8.2% 9.5%
Reserva Legal 34 35 37! 1.2% 8.2% 9.5%
Utilidad del Ejercicio 648 656 709 1.2% 8.2% 9.5%

Fuente: Elaboracion en base a informacion recabada en Investigacion de campo.
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Los gastos financieros del 2007 al 2008 estos disminuyeron en 26.9%, pero esta
tuvo una variacion considerable de aumento para el 2009 del 140.7%, esto es
debido a que en el Gltimo afio se adquirié un nuevo préstamo bancario, y de por si,
el pago de los intereses de este nuevo préstamos, ademas cabe mencionar que
asi como la tasa pasiva de los bancos ha bajado, su tasa activa ha ido al alza,

para que los bancos mantengan sus ingresos, afectando a las empresas.

No obstante que durante estos tres afios las utilidades han aumentado en 9,5%,
esto no significa que la empresa este generando un margen de utilidad 6ptimo
para los asociados, debido a que han disminuido las ventas, aumentado los gastos
financieros, afectando en gran medida a la disminuciéon de las ganancias y su

rentabilidad.

4.4.2 Balance General

Se determinan las variaciones y las causas, por las cuales se origind dicho
comportamiento en cada cuenta de este estado financiero. En el cuadro 14, al
analizar el Balance General del 2007 al 2009 en forma horizontal, se observa que
en los activos el rubro que mas tuvo incremento fue el de Propiedad, Planta y
Equipo, especificamente el rubro de Terrenos, aumentando del 2007 al 2009 en
141.8%, debido a que en el 2008 y 2009 se adquirieron nuevos terrenos para la

apertura de nuevas sucursales, a la fecha no han sido utilizados.

Asi también, los inventarios aumentaron los tres afios en un 42%, a pesar de que
disminuyeron las ventas, a consecuencia que en bodega hay gran cantidad de
producto terminado, otra causa es que las empresas siempre fabrican la misma

cantidad de articulos, sin tomar en cuenta el inventario existente.



Cuadro 14
Balance General Comparativo
Empresas del Sector Industrial de Muebles

(Expresado en miles de quetzales)
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S Afo | Aio | Afo Variacién %

Descripcion 2007 | 2008 | 2009 | 2007 - 2008 | 2008 - 2009 | 2007 - 2009
ACTIVOS
Activos Corrientes
Efectivo y Bancos 406 209 243 -48.5% 16.3% -40.2%
Cuentas por Cobrar 4,663 | 4,016 | 4,977 -13.9% 23.9% 6.7%
Inventarios 5,735| 7,482| 8,144 30.5% 8.8% 42.0%
Deudores Varios 244 261 326 7.3% 24.6% 33.7%
Total de Activos Corrientes 11,048 11,969 | 13,690 8.3% 14.4% 23.9%
Activo No Corrientes
Propiedad Plantay Equipo
Terrenos 350 625 846 78.6% 35.4% 141.8%
Magquinaria y Equipo 180 144 144 -20.0% 0.0% -20.0%
Vehiculos 303 280 280 -7.6% 0.0% -7.6%
Mobiliario y Equipo 231 185 185 -20.0% 0.0% -20.0%
Equipo de Cémputo 284 189 189 -33.3% 0.0% -33.3%
Herramientas 115 87 87 -25.0% 0.0% -25.0%
Mejoras a Instalaciones 668 764 764 14.4% 0.0% 14.4%
Total Prop.Planta y Equipo Netos | 2,132 | 2,274 | 2,495 6.7% 9.7% 17.0%
Gastos de Organizacion 74 58 58 -21.1% 0.0% -21.1%
Total de Activos No Corrientes 74 58 58 -21.1% 0.0% -21.1%
TOTAL DE ACTIVOS 13,253 | 14,301 16,243 7.9% 13.6% 22.6%
PASIVOS Y CAPITAL
(PATRIMONIO)
Pasivos Corrientes
Préstamos Bancarios 250 250| 1,390 0.0% 456.0% 456.0%
Proveedores 588 490 218 -16.7% -55.4% -62.9%
Provisiones Laborales por Pagar 157 86 37 -45.4% -57.2% -76.6%
Impuesto por Pagar 306 310 335 1.2% 8.2% 9.5%
Gastos Acumulados 184 123 55 -33.2% -54.9% -69.9%
Total Pasivos Corrientes 1,486| 1,259| 2,036 -15.3% 61.8% 37.0%
Pasivos No Corrientes
Pasivos a Largo Plazo 3,524 | 3,901 3,019 10.7% -22.6% -14.3%
Total Pasivos No Corrientes 3,524 | 3,901| 3,019 10.7% -22.6% -14.3%
TOTAL DE PASIVOS 5,010| 5,160| 5,055 3.0% -2.0% 0.9%
Capital Pagado 10 10| 1,000 0.0% 9900.0% 9900.0%
Reservas de Capital 275 176 176 -35.9% 0.0% -35.9%
Reserva Legal 34 35 37 1.2% 8.2% 9.5%
Utilidad Retenidas 5,276 | 6,265| 7,265 18.7% 16.0% 37.7%
Utilidad de Ejercicio 648 656 709 1.2% 8.2% 9.5%
Aportes Futuros de Capital 2,000| 2,000| 2,000 0.0% 0.0% 0.0%
PATRIMONIO 8,243 | 9,141|11,188 10.9% 22.4% 35.7%
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO | 13,253 14,301 | 16,243 7.9% 13.6% 22.6%

Fuente: Elaboracién en base a informacion recabada en Investigacion de campo.
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En sentido opuesto, se observa en el cuadro 14, el efectivo y bancos bajaron
significativamente en un 40.2%, debido a la crisis econdmica mundial que afecto el
precio de las materias primas directas e indirectas para la fabricacion, teniendo las
empresas que desembolsar mas efectivo de lo normal, como consecuencia la

disminucion de ventas al contado.

Dentro de las cuentas de pasivos, se observa un incremento del 456% en los
préstamos bancarios, esto se debe a que la empresa adquirié un nuevo préstamo
en el 2009 por Q.1,140.0 miles para realizar el estudio de factibilidad sobre la
expansion del mercado tanto a nivel nacional como internacional; asi también, a la
implementacién de un nuevo articulo en el mercado del “Ropero Tipo Romano”.
Este estudio ayudara a las Empresas del Sector Industrial de Muebles a aumentar
su rentabilidad al incursionar un nuevo producto al mercado, cumpliendo una de
sus politicas que es de estar innovandose en el mercado y estar a la vanguardia
de la moda. A pesar de que en los primeros afios esta rentabilidad no sea

percibida, transformandose en una inversion a largo plazo.

El rubro de proveedores ha disminuido significativamente del 2008 al 2009 en
55.4%, existiendo una rotacion adecuada de las cuentas por pagar, motivo por el

cual disminuyo el rubro de efectivo y bancos, para realizar los pagos a terceros.

Las provisiones laborales por pagar, disminuyeron en los tres afios en 76.6%,
debido a que la empresa dentro de sus politicas indemniza al personal cuando

cumplen 5 afios de antigiiedad, permitiéndoles seguir laborando.

Por dultimo, se puede observar que el capital pagado, ha aumentado
significativamente en mas del 900% en estos tres afios, esto se debe al aumento
de socios; estableciendo en sus objetivos para el siguiente afio, la reestructuracion
y un nuevo enfoque a nivel internacional, con un crecimiento tanto de

infraestructura como de modernizacion en la produccion. Se puede indicar que a
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pesar de estas nuevas aportaciones el ROE ha ido disminuyendo, como se puede
observar en el cuadro 7 razon financiera 15, ya que tenia antes 8.27% de utilidad
neta por cada unidad monteria de capital invertido en el 2007 y para el 2009
disminuyé a 6.67%, este porcentaje habria disminuido si no se hubiera dado la
aportacion adicional de los socios. Sin embargo, a pesar de que es aceptable este
rendimiento del capital, es preocupante que derivado a la crisis econOmica, al
aumento del valor de combustible, entre otros factores, el rendimiento pueda ir a la

baja.

4.5 Punto de equilibrio

Al determinar el punto de equilibro de las Empresas del Sector Industrial de
Muebles, es para definir estrategias de ventas para incrementarlas y obtener
ingresos que le permitan generar utilidades. Derivado a que no se tiene la
informacién de todos los productos que se fabrican, Unicamente los costos
variables y fijos de la fabricacién del nuevo producto del “Ropero Tipo Romano”,
segun anexo 1, éste servira de base en el punto de equilibrio para la venta, y en

un futuro, aplicarse a los demas articulos.

Para alcanzar su punto de equilibrio en el siguiente afio, basandose en el objetivo
de vender toda la produccién (2004 unidades), a un precio unitario de Q.1,500.00.
Esto significa que, de mantenerse constantes sus gastos y costos actuales, sus

ventas deben de mantenerse y consolidarse para el siguiente afio fiscal.

La férmula para determinar el punto de equilibrio es:

P.E.= Costos fijo / (Precio unitario — Costo variable por unidad)

El Costo Fijo se observa en el cuadro 39 del Anexo 1, asciendiendo a

Q.1,018,895.96. EI Costo variable por unidad se determina a través del costo
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variable total divido por produccion total; dando como resultado el total del Costo
de Produccion segun el cuadro 4 es de Q.2,760,290.97; restandole los costos fijos
podemos obtener los costos variables, siendo de Q.1,741,395.01. Entonces, se
divide el valor de Q.1,741,395.01 entre 2,004 unidades a producir, dando como
resultado un costo variable de Q.868.96, completandose la férmula:

P.E.=1,018,895.96 / ( 1,500.00 - 868.96 )
P.E.=1,615

El nivel de equilibrio para la venta del “Ropero Tipo Romano”, es vender 1,615
articulos para poder recuperar el costo de su fabricacion, sin obtener perdidas ni

ganancias.

Este punto de equilibrio depende de diversas variables, pero principalmente del
precio y de los costos variables (de operacién) por unidad, por lo que se debe de
analizar cualquier variable sobre el nivel de ventas de equilibrio. Se puede
considerar: cambiar precio de venta o bien sustituir con costos fijos los costos

variables.

Si el precio aumentara a Q.2,000.00 cada unidad, y dejando todo sus costos fijos y
variables igual, su nuevo punto de equilibrio seria de 901 unidades para vender.
Se puede observar que al aumentar el precio, sus ganancias pueden ser el doble,
siempre y cuando este aumente, ya que se pretende vender 2004 unidades, y su

punto de equilibrio es menos de la mitad de las unidades a vender.

Se puede decir que, ésta es una solucion viable para que el nuevo producto sea
un éxito en el futuro. Si se desean disminuir los costos variables, se debe de
tomar en cuenta entre otras alternativas, la compra de maquinaria que pueda
sustituir en parte la mano de obra, pero para esto se debe de saber exactamente

gué tipo de maquinaria puede ser.
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4.6 Situacioén Fiscal y Legal

Segun las utilidades registradas por la contabilidad de las Empresas del Sector
Industrial de Muebles, durante el periodo fiscal del 2009, estas empresa pagan en
Impuesto sobre la Renta Anual el 31% establecido por la Ley del ISR en el articulo
72.

También se realiz6 el pag6 de impuestos sobre sus ventas netas en un 1.94% en
el 2007; un 2.63% en el 2008 y un 2.94% en el 2009. Si bien esta tasa ha ido en

aumento, del mismo modo los costos y gastos en los periodos fiscales estudiados.

Estar sujeto al pago de Impuesto sobre la Renta del 31% es positivo para la
empresa, con respecto al régimen de pago del 5% (articulo 44 del ISR) sobre
ventas netas, debido a que, segun lo muestran los estados financieros, la
compafia pagd en el afio 2009 un 2.28% sobre ventas en ISR. Por lo que, la
empresa se apega al pago de todos los impuestos que estipula la

Superintendencia de Administracion Tributaria -SAT-, cumpliendo con los mismos.



5. IMPLEMENTACION DE METODOS Y TECNICAS DE ANALISIS
FINANCIERO

Para este estudio se aplicaron diferentes tipos de analisis financieros, los cuales
no se consideran excluyentes entre si, ni tampoco Unicos, ya que toda la
informacién contable financiera de la empresa puede estar sujeta a cambios y otro
tipo de estudio. Pero estos andlisis proporcionan las herramientas necesarias
para el estudio de la informacion financiera y para la toma de decisiones en forma

oportuna y adecuada.

Si bien es cierto, la experiencia confirma que el valor de las empresas va mas alla
del valor que muestran sus indicadores financieros, el andlisis de situacion
financiera de las Empresas del Sector Industrial de Muebles, da a conocer el
estado actual y la trayectoria historica de las empresas, el cual permite anticipar e
iniciar acciones para resolver problemas y tomar ventaja de las oportunidades con

que cuentan.

Con este propoésito, se presentan algunas herramientas de planificacion y control
financiero que, dada la naturaleza del negocio, pueden contribuir a la toma de

decisiones efectivas para salvaguardar los intereses de dichas empresas.
5.1 Herramientas para el control financiero
Existe variedad de herramientas en el ambito financiero para poder llegar a

obtener excelentes resultados en cualquier empresa, para la toma de decisiones a

nivel directivo, dentro de estas se sugieren las siguientes:
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5.1.1 Estado de resultados proyectados

La base de la proyeccién para los afios proyectos del 1 al 5 estuvo constituida por
las variaciones que, tanto en cifras absolutas como en porcentajes, fueron
obtenidas mediante el analisis horizontal realizado a los estados de resultados de
los periodos fiscales 2007, 2008 y 2009.

Esta proyeccion hace posible que los socios directivos de las Empresas del Sector
Industrial de Muebles, puedan observar e interpretar ampliamente los cambios
presentados, asi como vislumbrar el comportamiento financiero que pueden tener

si la administracion de sus finanzas se realiza como hasta hoy.

En este sentido, constituyen un medio eficaz para monitorear y dar seguimiento a
las actividades de las empresas, pero sobre todo, para generar un proceso de

toma de decisiones financieras adecuadas y certeras.

Para realizar la proyeccion de los estados de resultados, fue necesario proyectar
la adquisicion de un préstamo bancario, el cual se amortizaria a largo plazo con
garantia hipotecaria, cuyo vencimiento esta previsto para cuatro afios. En virtud
de gue los intereses generados se constituyen en gastos financieros, y por ende,
tienen una especial repercusion en la determinacion de la utilidad de los ejercicios

fiscales.

Tal y como se puede observar en el Cuadro 15, la amortizacién del préstamo sera
necesario si las ventas siguen disminuyendo, si los costos y gastos fijos continlan
en aumento; pero también se puede evidenciar que este puede ser amortizado a

pesar de estos altibajos.

El préstamo seria de Q.400,000.00, en un banco del sistema nacional con sélido

prestigio, con una tasa de interés del 14% a un plazo de 4 afos, el cual se pagara
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mensualmente. Para fines ilustrativos Unicamente se determindé el monto anual

gue se debera amortizar por este préstamo:

Cuadro 15
Programa de amortizacion del préstamo
Para el afio 2010
(Expresado en quetzales)

Datos: Principal 400,000.00
Tasa de interés 14%
NUmero de afos 4

Pagos Anuales

Principal al final
Afo Total A intereses | Al principal del aio
0 Q400,000.00
1 Q137,281.91 | Q56,000.00| Q81,281.91 Q318,718.09
2 Q137,281.91 | Q44,620.53| Q92,661.38 Q226,056.71
3 Q137,281.91| Q31,647.94|Q105,633.97 Q120,422.73
4 Q137,281.91| Q16,859.18|Q120,422.73 Q0.00

Fuente: Elaboracion en base a Sapag Chain, Nassir.

Como se puede observar en el cuadro 15, el total de los intereses es de
Q.149,127.65, siendo el total a pagar a los cuatro afios de Q.549,127.65 (capital
mas intereses). Este préstamo serviria para dar a conocer los productos que se
fabrican a nivel internacional, ya que se ha observado un excelente mercado en
paises europeos, creandose una pagina Web, tipos de compra via virtual, para

mayor facilidad tanto para el cliente nacional como extranjero.

Los estados de resultados proyectados presentan un decremento en las
ganancias en operacion, generado por el aumento anual en los costos de la
mercaderia vendida y en los gastos administrativos y de ventas. Incremento no
significativo en los rubros “otros ingresos” e “ingresos financieros”; asi como los
“gastos financieros”, rubro que la empresa debe atender como producto de la
deuda contraida, todo esto da como resultado una paulatina y significativa

disminucion de su utilidad neta; como se puede observar en el Cuadro 16.



69

Cuadro 16
Estado de Resultados Proyectado de 5 afos
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en miles de quetzales)

Descripcién Afio 1 | Ailo 2 | Aflo 3 | Afio 4 | Afio 5

Ingresos Ordinarios

Ventas Netas 10,820|11,361|11,929|12,525|13,151
Costo de Ventas 9,147| 9,330 9,516] 9,706| 9,901
Utilidad Bruta 1,673 2,031, 2,413| 2,819| 3,251

Costos de Operacion
Gastos de Administracion y Ventas 340 346 353 360 368

Total de Gastos de Operacién 340 346 353 360 368
Utilidad en Operacién 1,333| 1,685| 2,059| 2,458, 2,883
Ingresos Financieros 19 19 19 20 20
Total de Otros Ingresos 19 19 19 20 20
Gastos Financieros 802 842 884 929 975
Total de Otros Gastos 802 842 884 929 975
Utilidad Neta Antes de Impuestos 550 861| 1,194| 1,549| 1,928
Impuestos 170 267 370 480 598
Utilidad Neta Después de

Impuestos 379 594 824| 1,069| 1,330
Reserva Legal 19 30 41 53 67
Utilidad del Ejercicio 360 565 783| 1,016| 1,264

Fuente: Elaboracién en base alos Estados Financieros del afio 2009.

Con el objetivo de proporcionar una proyeccion de los posibles comportamientos
gue tengan los rubros durante cinco afos, el cuadro 16 indica que para el afio 1 se
proyecté una disminucién en los ingresos y aumento en los egresos, lo cual
significa que en este afio se dara marcha al proyecto de factibilidad de ingresar en
el mercado internacional y la introduccién de un nuevo producto, tanto a nivel
nacional como en el extranjero; pero esta tendencia cambia a partir del afio 2 en
adelante, aumentando las ventas, considerando la aceptacion y éxito a nivel

internacional y la aceptacion de un nuevo producto, tomando en cuenta cualquier
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efecto negativo que pueda tener la economia guatemalteca, por cambios
bursétiles, desastres naturales que afecten la economia a nivel mundial o
nacional. Para que cualquier amenaza no afecte el buen funcionamiento de la

empresa, ésta debe administrar en forma eficiente y eficaz todos sus recursos.

Este analisis se ve complementado con el cuadro 17, al relacionar la utilidad neta
con las ventas; es decir, al establecer la rentabilidad que se proyecta obtener
sobre las ventas durante los 5 afios. Lo cual significa que de cada Q100.00 que
venderian, obtendrian ganancias netas de Q3.33 en el afio 1, Q4.97 en el afio 2,
llegando a alcanzar Q9.61 al afio 5. Tomando en cuenta que las empresas tiene

vision de innovar e ingresar a nuevos mercados a nivel nacional e internacional.

Cuadro 17
Rentabilidad sobre ventas
Descripcion Ano 1|Ano 2 |Afio 3|Afo 4| Aio 5

Rentabilidad sobre ventas 3.33%[4.97% |6.56% | 8.11% | 9.61%
Formula: Utilidad Neta /
Ventas Totales

Fuente: Elaboracién en base al cuadro 17

Si las Empresas del Sector Industrial de Muebles ejecutan en forma adecuada sus
recursos, siempre obtendran una rentabilidad favorable, tomando en cuenta
cualquier cambio econ6mico o politico externo que puedan afectar el buen

funcionamiento de la produccion y ventas de la empresa.

5.1.2 Balances Generales proyectados

La proyeccion para 5 afios, se realizdé en base a los aumentos y disminuciones
gue, en valores absolutos y porcentuales, fueron obtenidos a través del andlisis
horizontal realizado a los balances generales de los afos fiscales 2007, 2008 y
20009.
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El cuadro 18, el Balance General Proyectado para los siguientes cinco afios,
refleja un escenario normal que puede tener la empresa, considerando que existe
el rubro de utilidades retenidas, se deben distribuir dentro de los socios
estableciéndose pagos en forma anual, siempre y cuando esta utilidad no
disminuya de Q.250,000.00, creando la cuenta de dividendos por pagar para
hacerlos efectivo al afio siguiente, a excepcion del afio 1, ya que no existira

distribucién de utilidades, hasta que sea implementado el estudio de factibilidad.

Asi también, se hara efectivo el pago a los socios, las utilidades generadas en
afnos anteriores, hasta que dichas empresas cuenten con la solvencia suficiente.
Anteriormente, las empresas les entregaban un bono a los socios en forma
informal y que se registraba como un gasto operativo, este monto no se basaba en

las utilidades generadas, Unicamente por costumbre se daba la bonificacion.

Por otra parte, se observa el aumento de activos fijos, debido a que si el estudio
de factibilidad es un éxito, las empresas necesitardn ampliar sus instalaciones,
equipo, maquinaria y realizar diversos gastos para su acomodamiento. La
proyeccion de los balances generales permite profundizar en el andlisis de la

rentabilidad de las empresas.



Cuadro 18
Balance General Proyectado de 5 afios

Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en miles de quetzales)
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Descripcion Afio 1 | Afio 2 | Afo 3 | Afio 4 | Aflo 5
ACTIVOS
Activos Corrientes
Efectivo y Bancos 578 832| 1,031| 1,336| 1,656
Cuentas por Cobrar 3,787 3,408| 3,579| 3,758| 3,945
Inventarios 8,551 8,722| 7,850| 8,007| 8,167
Deudores Varios 332 250 255 260 265
Total de Activos Corrientes 13,248| 13,212|12,714|13,360|14,033
Activo No Corrientes
Propiedad Planta y Equipo
Terrenos y Edificios 846 1,015/ 1,168| 1,168| 1,168
Maquinaria 'y Equipo 173 208 187 168 151
Vehiculos 252 227 272 245 220
Mobiliario y Equipo 167 150 180 216 194
Equipo de Cémputo 227 273 327 316 306
Herramientas 104 125 150 127 108
Mejoras a Instalaciones 687 550 660 528 422
Total Propiedad Planta y Equipo Brutos | 2,456 2,547 2,943| 2,768| 2,570
Menos Depreciacion Acumulada 0 0 0 0 0
Total Propiedad Planta y Equipo Netos | 2,456 2,547 2,943| 2,768| 2,570
Gastos de Organizacion 55 53 50 47 45
Total de Activos No Corrientes 55 53 50 47 45
TOTAL DE ACTIVOS 15,759| 15,812|15,707|16,176|16,648
PASIVOS Y CAPITAL (PATRIMONIO)
Pasivos Corrientes
Préstamos Bancarios 1,639 1,681 1,545| 1,517| 1,881
Proveedores 229 241 265 291 339
Provisiones laborales x pagar 40 45 51 59 68
Impuesto por pagar 170 267 370 480 598
Dividendos por Pagar 0 1,500| 1,000 500 500
Gastos Acumulados 58 60 62 65 67
Total Pasivos Corrientes 2,137 3,793| 3,294| 2,912| 3,453
Pasivos No Corrientes
Pasivos a Largo Plazo 2,415 2,294 2,780| 2,699| 2,159
Total Pasivos No Corrientes 2,415 2,294 2,780| 2,699| 2,159
TOTAL DE PASIVOS 4,552 6,087| 6,074| 5,611| 5,612
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Descripcion Afio 1| Afo 2 | Afo 3 |Afio 4 | Ailo 5
Capital Pagado 1,000 1,000 1,250| 1,875| 1,875
Reservas de Capital 176 229 298 387 504
Reserva Legal 56 86 127 181 247
Utilidad Retenidas 7,549 6,193| 5,419| 5,232| 5,138
Utilidad de Ejercicio 425 216 339 470 609
Aportes de Futuro Aumentos de Capital | 2,000 2,000| 2,200| 2,420| 2,662
PATRIMONIO 11,207 9,724| 9,633/10,565|11,035
SUMA PASIVO Y PATRIMONIO 15,759| 15,812|15,707|16,175|16,648

Fuente: Elaboracién en base a los Estados Financieros del afio 2009.

En el cuadro 19, la rentabilidad sobre los activos totales indica que el rendimiento
irA en aumento desde el afio 2 al 5, hasta alcanzar un 3.57% en el afio 2, un
4.98% en el 3, y aumentar a 7.59% en el 5, siempre y cuando se cumplan las

proyecciones.

Existen diferentes maneras de mejorar la rotacion de los activos totales y su

rentabilidad, dentro de las cuales se pueden mencionar:

e Mejorar la eficiencia de los activos actuales: se trata de aumentar el
rendimiento de los activos sin invertir mas, lograndose mediante el incremento
de los precios de venta, o de una reduccion de los costos, o bien de ambas
medidas simultaneamente, siendo otra posibilidad el aumento en la rotacion de
los activos.

e Aumentando las inversiones en activos que rindan por encima del costo del
pasivo.

¢ Mediante la reduccion de activos, a efecto de disminuir el monto sobre el cual
se aplica el costo de financiacion. Reduccion de los inventarios (tanto de
iInsumos como de productos en proceso y terminados), la menor necesidad de

espacios fisicos y de activos monetarios.
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Cuadro 19
Rentabilidad sobre los activos totales
Descripcién Aol | Afio2 | Afio 3 | Afio 4 | Aflo 5
Rentabilidad sobre los activos
totales 2.29% | 3.57% | 4.98% | 6.28% | 7.59%
Férmula: Utilidad Neta / Total de Activos

Fuente: Elaboracion en base alos cuadros 16 y 18.

El mismo comportamiento puede advertirse en el cuadro 20, en cuanto al
patrimonio de las empresas se refiere, el cual alcanza rendimientos que hacen
notar una tendencia de disminucion al afio 1, debido al estudio de factibilidad de
incursionar en nuevos mercados e introducir nuevos productos, asi como los
gastos que son necesarios para su implementacion; el resultado se observara en
un aumento del 11.45% al afio 5, debido al aumento de ventas, de la utilidad anual

y de activos totales.

Cuadro 20
Rentabilidad sobre patrimonio
Descripcion Aol | Aio2 | Ailo3 | Ailo4 | Afo 5
Rentabilidad sobre el
Patrimonio 3.22% | 5.81% | 8.13% | 9.61% | 11.45%
Utilidad Neta / Total de Patrimonio

Fuente: Elaboracion en base alos cuadros 16 y 18.

Cabe mencionar que si las Empresas del Sector Industrial de Muebles mantienen
su estado actual, obtendran una disminucion en sus utlidades, poniendo en
peligro su patrimonio y la rentabilidad, pero cumpliendo a cabalidad las metas y
politicas establecidas, este panorama puede mejorar a partir del afio 3. Estas
proyecciones se hacen con bases macro y micro econOmicas, por cualquier

cambio en la economia nacional y mundial.

Asi también, se tiene que dar una mayor atencién a dos rubros que son de suma
importancia para que las empresas obtengan una mejor rentabilidad para sus

accionistas, estas son las cuentas por cobrar y el inventario, como se observa en
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los cuadros 21 y 22, la rotacion de estos rubros, indican que las empresas
alcanzan niveles no recomendables para convertir sus cuentas por cobrar e

inventario en liquidez mediata.

Cuadro 21
Rotacion de cuentas por cobrar
Descripcion Ainol | Aio2 | Aio3 | Aiio4 | Ailo 5
Rotacion de cuentas por
cobrar 126.00| 108.00| 108.00/ 108.00| 108.00
Cuentas por cobrar /
(Ventas/360)

Fuente: Elaboracién en base a los cuadros 16 y 18.

La rotacion de las cuentas por cobrar descrita en el cuadro 21, indica que el
tiempo que se tarda es mas del establecido como politica dentro de las empresas.
En los cuadros 25 al 29 se puede observar una posible solucién a las cuentas por

cobrar, mejorando la rotacién para que estas disminuyan.

Cuadro No.22
Rotacion de inventarios

Descripcién Afiol | Afio2 | Afio3 | Ao 4 | Afo 5

Rotacion de inventarios 1.07 1.07 1.21 1.21 1.21
Costo de ventas / Inventarios

Fuente: Elaboracién en base a los cuadros 16 y 18.

Segun el cuadro 22, la rotacion de inventarios es deficiente, ya que los mismos
solamente se rotan una vez al afio, debido a que existe inventario fuera de
temporada en bodega, y dentro de sus politicas es tener siempre un inventario
para cualquier venta inmediata, ya que se nhecesita mas de un mes en la

elaboracion del producto.

Al tener las empresas demasiada existencia de inventario en bodega, sucede lo
siguiente:
e Desperfecto en el bien.

e Cambios en la demanda.



e Fallos de calidad.
e Costumbre de manejar grandes lotes.
e Baja eficiencia de produccion.

¢ Fallos en el aprovisionamiento, entre otros.

Existen diferentes formas de mejorar la rotacion, entre las cuales se mencionan:
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e Elaborar estrategia de venta para el inventario fuera de temporada: se venda el

bien a precio de costo para recuperar Unicamente la inversién; llegar a un

convenio con los distribuidores en la venta de una determinada cantidad de

articulos al precio de venta dando un articulo gratis, con el fin de recibir el valor

gue se invirtié en la elaboracion de todos los productos, incluyendo el que se

proporcione como regalo.

e Aplicar como politica la venta total de todos los articulos que ya no se vayan a

producir, ya sea por modernizacion o implementacion de nuevos estilos, dando

ofertas a los clientes para salida de bodega en forma inmediata.

La reduccion de existencia del inventario en bodega, conlleva ventajas

inconvenientes, siendo estas:

Ventajas:

e

e Los problemas salen a la superficie, se conoce su verdadera dimension y es

mas facil hacerles frente.

e Se obtiene directamente un ahorro tanto de espacio como recuperacion de lo

invertido en su produccion.

Inconvenientes:

e Ya no se tiene el “colchdn” que se supone se contaba con existencias de

producto. Los problemas ya no se pueden cubrir con existencias, se deben de

resolver.



5.1.3 Flujo de efectivo proyectado:

Cuadro 23
Flujo de Efectivo Proyectado

Empresas del Sector Industrial de Muebles

Del afio 1 al 5
(Expresado en quetzales)

DESCRIPCION | Aroo || [ Afo1 | Afo2 | Afo3 | Afo4 | Afo5 | | Afo2 | Afo3 | Afio4 | Afo5
Crecimiento Esperado (Por Rubro)
INVERSION INICIAL | 3,800,000]
A. INGRESOS
Ventas al Contado 5,493,150 5,712,876 5,998,520 6,358,431 6,803,521 4.0% 5.0% 6.0% 7.0%
Cuentas por Cobrar (30 dias) 1,831,050 1,904,292 1,999,507 2,119,477 2,267,840 4.0% 5.0% 6.0% 7.0%
Otros Ingresos (venta desecho de materiales) 25,500 0 0 0 0 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Total de Ingresos [ 7,349,700 7,617,168 7,998,026 8,477,908  9,071,362]
B. EGRESOS Crecimiento Esperado (Por Rubro)
Compra Materia Prima (Contado) 1,102,847 1,164,607 1,229,825 1,306,074 1,387,050 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Compras al Crédito (30 dias) 157,623 166,450 175,772 186,669 198,243 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Mano de Obra 411,874 434,939 459,296 487,772 518,014 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Sueldos Personal de Operacion 181,701 191,876 202,621 215,184 228,525 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Prestaciones Laborales 76,006 80,262 84,757 90,011 95,592 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Costos de Operacion 473,770 500,301 528,318 561,073 595,860 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Gastos Distribucién y Ventas 232,517 245,538 259,288 275,364 292,437 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Publicidad y Promocién 1,638,000 1,729,728 1,826,593 1,939,842 2,060,112 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Papeleriay Utiles 5,700 6,019 6,356 6,750 7,169 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Teléfono 84,000 88,704 93,671 99,479 105,647 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Gastos Diversos Administracién 347,203 366,646 387,178 411,183 436,677 5.6% 5.6% 6.2% 6.2%
Total de Egresos [ 4711241 4975071 5253675 5,579,403  5,925,326]
Flujo Neto Operativo 3,800,000| | 2,638,459 2,642,097 2,744,352 2,898,505 3,146,036|
C. SERVICIO DE DEUDA
Capital 304,000 304,000 304,000 304,000 304,000
Intereses 243,200 194,560 145,920 97,280 48,640
Flujo Neto Financiero 3,800,000| 2,091,259 2,143,537 2,294,432 2,497,225 2,793,396

Fuente: Elaboracién en base a Estados Financieros Proyectados.

£
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En el cuadro 23, el flujo de efectivo proyectado establece que puede existir un
aumento en las ventas, asi como sus flujos netos, cubriendo las deudas que se
puedan tener durante ese periodo, ademas se determina un rendimiento requerido
del 12%, porcentaje que se encuentra dentro de los parametros normales a

adquirir en las Empresas del Sector Industrial de Madera.

Los saldos de “efectivo y bancos” se realizaron tomando como base las ventas al
contado, las utilidades obtenidas y disminuyendo cualquier gasto a estimarse en
los cinco afios. Por ejemplo, el préstamo bancario que se adquirié en el 2009 y el
gue se sugiere que se adquiera en el afio 1; basandose también en el manejo que
en este momento ha hecho la empresa en cuanto a sus cuentas por cobrar,
inventarios y adquisicién de activos, asi como al pago de sus cuentas por pagar y
pasivos de largo plazo, como se menciond anteriormente. Al aplicar las férmulas
de la TIR y del VAN, los célculos en el cuadro 24, se basan en los resultados del

cuadro 23, obteniendo lo siguiente:

Cuadro 24
Calculos Matemaéticos del Flujo de Efectivo
(Expresado en quetzales)

Descripcion Calculo
Calculo del TIR 51%
Rendimiento requerido 12%
Calculo del NPV
Valor Actual Neto 8,381,221.03
Inversion inicial 3,800,000.00
NPV 4,581,221.03

Fuente: Elaboracién en base al cuadro 25.

La TIR es mayor a la tasa del rendimiento requerido por lo que las proyecciones
son satisfactorias, asi también al Valor Actual Neto se le resta la inversion inicial
para establecer si se obtendra alguna rentabilidad; segun el resultado se recupera
la inversibn y ademas se obtiene una rentabilidad de méas del 100% de la

inversion.
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5.1.4 Implementacién nuevas técnicas de analisis financiero

El objetivo de implementar politicas de cobro en las cuentas por cobrar, es mejorar
su rotacion, y obtener un mejor rendimiento en la cobranza. La politica actual
consiste Unicamente en la cantidad de dias que se tiene para el cobro, situacion

gue no se cumple.

En el cuadro 25 se establecen los dos tipos de politicas, como se integraran y

todos los datos que la empresa necesita emplear para determinar un

mejoramiento en el cobro de las cuentas por cobrar:

Cuadro 25
Politicas de Cobro Anual
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en guetzales)

a) Cuadro de politicas de créditos, para la politica actual contra la propuesta

Descripcion Politica 1 Descripcién Politica 2
Aprovechamiento
descuento por Aprovechamiento descuento por
clientes 20% clientes 22%
Entrega de
contrasefas medio dia |Entrega de contrasefias medio dia
Efectuar pago otro dia Efectuar pago otro dia
Costo de
oportunidad 12% Costo de oportunidad 12%

2.5/12 neto 2.5/12 neto

Descuento Clientes 32 dias Mantener 32 dias
Ventas al crédito
Gnicamente 80% 3,029,508.00| Reducir ventas 2,709,508.00
Costos variables 78% Costos variables 78%
Cuentas morosas
s/vtas. Brutas 1% Igual 1%
Costo depto.
Créditos y
cobranza 300,000.00 | Aumentar 350,000.00
Promedio DVPC 44.9 dias |reducir DVPC 34.3 dias
Tasa fiscal 31% Tasa fiscal 31%
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Formulas

Ventas netas =

Inversién en cuentas por cobrar = DVPC (ventas * diarias cr) (costo
variable%/100)

Costo de mantenimiento de las cuentas por cobrar = Inversién CC (costo

oportunidad% / 100)

Fuente: Elaboracion segun Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracion Financiera
Contemporanea. (4ta ed.). Pearson. México

En estas dos politicas el costo de oportunidad sera el mismo en ambas, 12% en la
tasa de rendimiento antes de impuesto, y un 2.5% de descuento para los clientes,
si cancelan sus deudas en el periodo de 32 dias, previo a la fecha de cobro.

Las ventas al crédito unicamente representan el 80%, como prueba piloto, ya que
se debe tomar en cuenta que no todos los clientes estaran dispuestos en aceptar
estas politicas, por disminuir el periodo de cobro. Por aparte, de ese 80% se

establece que el 20 y 22% aprovecharan el descuento por pronto pago.

En el cuadro 26 se aplica la politica 1, tomando de base la informacion financiera
del afio 2009, se observa que las Empresas del Sector Industrial de Muebles

pueden obtener una utilidad neta de Q.52,328.69 al afio:

Cuadro 26
Andlisis de Cambio de Politica 1
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en guetzales)

b) Elabore el analisis de cambio de la politica de cobro, para poder determinar
el ingreso neto después de impuesto sobre la renta

ETAPA A:
Periodo de Cobro promedio actual
Promedio Actual, segun proyecciones 120

Periodo de Cobro promedio proyectado
Promedio Actual, segun proyecciones 44.9




81

Disminucién en el saldo promedio de cuentas por cobrar
= Saldo promedio actual - nuevo saldo promedio.

Ventas Anuales X periodo de cobranza actual = 3,029,508 x 120 = 1,009,836.00
360 360
Ventas Anuales X nuevo periodo de cobranza = 3,029,508 x 449 = 377,846.97
360 360 631,989.03
Utilidades sobre los fondos liberados por la disminucion de CC
Tasa de Rendimiento Antes de impuestos 12% = 75,838.68

Utilidad antes de impuestos 75,838.68
Impuesto 31% 23,509.99
Utilidad Neta 52,328.69

Fuente: Elaboracion segin Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008).  Administracién Financiera
Contemporanea. (4ta ed.). Pearson. México

En el cuadro 27 se observa que al aplicar este descuento a los clientes, la
empresa puede llegar a obtener un rendimiento marginal de Q.60,691.14 anual.
Esto indica que al utilizar las tres etapas de estas politicas, la empresa puede
llegar a obtener utilidades significativas antes de impuesto, y un margen de utilidad

neta de Q.41,876.89 anual, al aplicarlo.

Cuadro 27
Aplicacion de Propuesta de Descuento en Politica 1
Empresas del Sector Industrial de Muebles

(Expresado en quetzales)

c) Evalue la propuesta del descuento por pronto pago para el cliente

ETAPA B:

Costo de descuento por pronto pago
= Ventas anual x Porcentaje de clientes que optan por descuento X descuento

porcentual

3,029,508 X 20% x 25% = 15,147.54
ETAPA C:
Rendimientos Marginales - Costos Marginales

75,838.36 - 15,147.54 = 60,691.14

Fuente: Elaboracién segin Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracion Financiera
Contemporanea. (4ta ed.). Pearson. México
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En el cuadro 28, se aplica la segunda politica, para considerar otro escenario que
pueda aplicarse en las empresas de dicho sector, y observar si al final se obtendra
un mayor o menor rendimiento. El resultado es que la utilidad aumenta a pesar
gue las ventas al crédito disminuyen; aumentan costos del departamento de

cobranzas, y se reduce el tiempo de cobranza.

Cuadro 28
Analisis a Cambio de Politica 2
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en quetzales)
b) Elabore el analisis de cambio de la politica de cobro, para poder
determinar el ingreso neto después de impuesto sobre la renta
ETAPA A:
Periodo de Cobro promedio actual
Promedio Actual, segun proyecciones 120

Periodo de Cobro promedio proyectado
Promedio Actual, segun proyecciones 34.3

Disminucién en el saldo promedio de cuentas por cobrar

= Saldo promedio actual - nuevo saldo promedio.

Ventas
Anuales X periodo de cobranza actual = 3,029,508 x 120 = 1,009,836.00
360 360
Ventas
Anuales X nuevo periodo de cobranza= 2,709,508 x 34.3 = 258,155.90
360 360 751,680.10
Utilidades sobre los fondos liberados por la disminuciéon de C.C.
Tasa de Rendimiento Antes de impuestos 12% = 90,201.61
Utilidad antes de impuestos 190,201.61
Impuesto 31% 27,962.50
Utilidad Neta 62,239.11

Fuente: Elaboracién segin Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracién Financiera
Contemporanea. (4ta ed.). Pearson. México
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En el cuadro 29, aplicando el descuento a los clientes del 22%, el rendimiento
aumenta a Q.75,299.32 anualmente, a pesar que este descuento son dos puntos
mayor al porcentaje de la politica 1, se obtiene mayor utilidad. Lo cual es debido a
gue se pronostica que el cliente tratara de aprovechar los descuentos para pagar
menos, pero la empresa gana al mismo tiempo, ya que recuperaria un porcentaje

significativo de las ventas al crédito.

Cuadro 29
Aplicacion de Propuesta de Descuento en Politica 2
Empresas del Sector Industrial de Muebles

(Expresado en quetzales)

c) Evalle la propuesta del descuento por pronto pago para el cliente

ETAPA B:

Costo de descuento por pronto pago

= Ventas anual x Porcentaje de clientes que optan por descuento X descuento porcentual
2,709,508 x 22%  x 2.5% = 14,902.29

ETAPA C:

Rendimientos Marginales - Costos Marginales
90,201.61 - 14,902.29 = 75,299.32

Fuente: Elaboracion segin Moyer, Mcguigan, ET. AL (2008). Administracion Financiera
Contemporanea. (4ta ed.). Pearson. México

En esta evaluacion se observa que se alcanza un rendimiento marginal, si se
aprovechan las cuentas por cobrar, obteniendo beneficios las Empresas del Sector
Industrial de Muebles, dando un porcentaje por pronto pago, basandose en la
politica de cobro que estas tienen. Se da a conocer el efecto en el Estado de
Resultados, comparando la politica actual contra las dos opciones antes descritas,
segun cuadro 30, para que las empresas determinen cual es la mejor opcion a

implementar.

Se tiene un ahorro en el costo de mantenimiento de cuentas por cobrar, aplicando
cualquiera de las dos politicas, pero la que posee mayor conveniencia para las
empresas de este sector industrial, es la alternativa nimero uno, obteniendo un

ingreso de mas de Q.250,000.00 al afio, tomando en cuenta el costo de
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oportunidad que se obtendria de los demas clientes que no accedieron a esta
nueva forma de cobro. En la politica 2 el costo de oportunidad es mucho mas
bajo, se obtiene una menor ganancia, pero con un mejor manejo e implementacion
de otra caracteristica a esta politica, este costo puede llegar a ser favorable para
gue todos los clientes opten al pronto pago, sin necesidad de llegar al plazo de

crédito que se tiene con la empresa.

Al aplicar cualquiera de las dos politicas, se puede obtener un efecto positivo en el
Estado de Resultados en los ingresos después de impuesto, ya que con la politica
1 se obtienen Q.300.7 miles y en la politica 2 Q.252.64 miles, en comparaciéon a

cémo operan las empresas actualmente en el cobro de la cartera.

Cuadro 30
Comportamiento de las Politicas de Cuentas por Cobrar en Estado de
Resultados
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en miles de quetzales)

Descripcion Actual Politica 1 Politica 2

Venta netas

Ventas Brutas 100% al Crédito 3,786.89 3,786.89 3,386.89
Ventas Netas al Crédito 3,786.89 3,771.74 3,371.99
Costo Descuento Pronto Pago 0.00 -15.15 -14.90
Cuentas Morosas (10% cambio a 1%) 378.69 37.87 33.87
Costo Depto. Crédito y Cobranzas 300.00 300.00 350.00
Costo Variable (78% s/Ventas Brutas) | -2,953.77 -2,953.77 -2,641.77
Inversion en Cuentas por Cobrar 984.59 368.40 251.70
Costo Mantenimiento Cuentas por

Cobrar 118.15 44.21 30.20
Ingresos Netos de Costo Variables 36.28 432.10 366.14
Efecto Fiscal 31% 11.25 135.13 113.85
Ingresos Después de Impuestos 25.03 300.76 252.64
Clientes Aprovechan Descuento 757.38 745.11
Clientes No Aprovecha Descuento 3,029.51 2,641.77
Utilidad Bruta 833.11 745.11
Saldo Promedio Cuentas por Cobrar 472.31 322.69
Costo de Oportunidad 12% -56.68 -38.72

Fuente: Elaboracién en base a los cuadros 25 al 29.
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Si las empresas mejoran su rotacion de cuentas por cobrar y su liquidez mediata,
obtienen mejores ingresos, invierten en nuevos recursos, y aumentan su

rentabilidad.

5.2 Implementar los resultados dentro del sector de la Industria de

Muebles

Derivado a que la mayoria de empresas que integran la Industria de Muebles no
cuentan con andlisis financieros, utilizan basicamente la experiencia que han
tenido durante estos afios para tomar las decisiones de mayor importancia, se
puede observar que al implementar las diferentes herramientas e instrumentos

para andlisis financiero, pueden llegar a mejorar su rentabilidad y utilidad.

Dando como muestra las Empresas del Sector Industrial de Muebles del Municipio
de Villa Nueva del Departamento de Guatemala, se puede indicar que esta
investigacién es de suma importancia para todas las empresas que integran esta
industria, ya que les proporcionara informacion financiera para tomar las mejores
decisiones, tanto para su crecimiento y expansion a nivel nacional e internacional,
y competir con las empresas nacionales y extranjeras, mejorando la rentabilidad
para sus clientes, y seran vistas con mejor estabilidad en el mercado nacional y

extranjero para cualquier transaccion futura.
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CONCLUSIONES

Por medio del diagndstico de la situacién actual de la Industria del Muebles en
el area referenciada, se determina que las herramientas de analisis financiero
utilizadas actualmente, como la interpretacion de estados financieros horizontal
y vertical; calculo e interpretacion de indicadores; analisis de indicadores
especificos (costo-volumen-utilidad y DuPont); y proyeccion de estados con
escenarios, son histérica y actualmente un punto critico y deficiente del

empresariado del sector.

Se establece que es posible la aplicacion del analisis horizontal y vertical en los
estados financieros de una industria del sector, brindando informacion

relevante de calidad para la toma de decisiones empresariales y sectoriales.

Es posible calcular, analizar y proporcionar los indicadores financieros de
liquidez, solvencia, apalancamiento y rentabilidad; producto del analisis de los
estados financieros, facilitando informacion relevante a las areas gerenciales y

directivas de la empresay el sector.

Por medio del andlisis del costo, beneficio y utilidad se logra el examen
sistemético de las relaciones existentes entre precios, ventas, volumen,
costos, gastos y utilidades para consolidar los precios de venta, en la
aplicaciéon de la mercadotecnia que actualmente proporciona el caso en

mencion y la industria en general.

A través del modelo DuPont se analiz6 la rentabilidad de las Empresas del
Sector Industrial de Muebles, al integrar los elementos de la declaracion de
ingresos con los del balance, lo cual brinda una herramienta eficiente en la

gestion del desemperio del sector.
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6. Al elaborar la proyeccion de los estados financieros, se ejemplifica una de las
técnicas de planeacion cuantitativa de mayor aplicacion a nivel ejecutivo,
ademas consolidar las necesidades de financiamiento externo para los

periodos pronosticados.

7. Con el analisis y ejemplo del estudio desarrollado, se sientan las bases para
proponer, realizar e implementar un modelo estandar de métodos y técnicas

para el analisis y estudio financiero de la industria de muebles.
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RECOMENDACIONES

Existen enfoques de administracion de riesgo a que estan expuestas las
empresas de la Industria de muebles, siendo de suma importancia que estas
cuenten con herramientas e instrumentos de analisis financiero, como los
propuestos en la presente investigacion, a efecto de aumentar el grado de
confiabilidad y rentabilidad de las mismas. Es valido utilizar nuevas técnicas y

métodos para evaluar la situacion financieray obtener mejores resultados.

Se deben aplicar e implementar herramientas de analisis financiero, horizontal
y vertical, en las Empresas del Sector Industrial de Muebles, con el fin de
observar el comportamiento de cada uno de los rubros econdmicos, que

apoyen y fortalezcan las decisiones gerenciales.

Las empresas del sector de muebles deben evaluar en forma mensual,
trimestral y anual su posicion financiera, aplicando para ello los diferentes
métodos de andlisis que se dan en esta investigacion con los parametros
proporcionados, para que detecten areas criticas, y efectlien las correcciones

necesarias oportunamente.

Disefiar e implementar la técnica del costo, beneficio y utilidad, con el fin de
incrementar las ventas, utilidades y por ende la rentabilidad de estas

empresas, estableciendo limites y margenes econémicos aceptables.

Al realizar el andlisis del modelo Dupont, se deben estudiar los posibles
cambios en las variables que intervienen en su elaboracion, ademas se sugiere
que para mejorar la eficiencia, y disminuir el riesgo de liquidez de las
mencionadas empresas, las cuales deben de rotar sus activos en forma
eficiente por medio del control en precios, o bien utilizando tacticas de

mercadeo.
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6. Al disefiar una planificacién estratégica, se deben establecer las deficiencias,
precisar objetivos y metas financieras para obtener en corto, mediano y largo
plazo; asi como determinar las estrategias para utilizar los recursos que
invertiran y los planes de accion que implementaran para alcanzarlas. Por lo
tanto, es necesaria la busqueda de nuevos métodos de proyeccion que les
permitan aplicar aspectos cuantitativos y cualitativos, para obtener un

prondstico mas adecuado.

7. Se propone disefiar e implementar técnicas relacionadas con las politicas
econdémicas y de cobro, para generar mejor utilidad y rentabilidad en las

empresas de dicho sector industrial.
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ANEXOS

Anexo 1
Entrevista realizada a Propietarios de Empresas del Sector Industrial de

Muebles

Esta entrevista que se realizo a propietarios de las empresas de este sector, sirvid
para determinar y definir la forma en que fueron creadas la empresas, cuales son
sus metas desde un inicio y las futuras, como llevan el teje y maneje de la misma,
y si utilizan las debidas herramientas actualizadas para un desempefio y
rendimiento eficaz. Toda esta informacién se encuentra plasmada en el capitulo
uno, la cual se baso principalmente en la entrevista y la documentacion que

proporcionaron los propietarios.

Esta entrevista se baso principalmente en informacion financiera de la empresa,
gue servira de base para la elaboracién practica de la presente investigacion,

llegando a desarrollar los capitulos cuatro y cinco

GUIA DE ENTREVISTA PARA CADA PROPIETARIO

1. Realizar una breve resefa historica de la empresa. (Tipo de sociedad, fecha de
creacion, principales accionistas, fines que motivaron el surgimiento de la
empresa).

2. Las ventajas y limitaciones que tienen, por el hecho de que la empresa sea tipo
familiar, y como es el funcionamiento de la empresa.

Los principales productos, sus principales clientes, y la zona de operacion.
La forma de departamentalizacion que emplea la empresa, las areas o

departamentos con que cuenta, su estructura formal y funcional de la empresa.
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La estrategia global de la empresa, sus objetivos especificos que se ha
marcado la empresa, y en qué medida han sido planificados formalmente.

La manera en que realizan la funcion de produccién, mercadeo y ventas dentro
de la empresa; cOmo se establecen las proyecciones y cuota de ventas; y la
descripcion de como es una fecha de cierre dentro de la empresa.

El procedimiento utilizado para determinar el precio de los articulos para la
venta.

El sistema que utilizan para el registro de entradas, salidas y disponibilidad de
los articulos en bodega, asi como del almacenamiento de los materiales para
la produccion.

Las expectativas de crecimiento para la empresa.

10.La planeacion de la produccion de bienes y servicios desde la obtencion del

producto terminado hasta que llega al consumidor final, sus procesos mas
criticos, y como controlan los procesos; la clase de tecnologia es utilizada en la
produccion, actualizada o no; en donde obtienen las materias primas e

insumos.

11.Descripcion de la funcibn de compras dentro de la empresa; en coémo

seleccionan a los proveedores; los factores clave de éxito; y cdmo interactian

las compras con las otras areas de la empresa.

12.La manera en que realizan la gestion financiera dentro de la empresa; sus

variables financieras mas importantes; cédmo controlan costos y gastos; v,

como se evalla el desemperio financiero de la empresa.

13.Las funciones del talento humano dentro de la empresa; que mecanismos

utilizan para la seleccion del personal; se motiva a los empleados para trabajo

en equipo.
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Anexo 2
“Esquema de un Costo de Produccién con Base al Presupuesto de un

Articulo”

Informacion que sirvi6 para la elaboracion del Costo de Produccion de las
Empresas del Sector Industrial de Muebles para el afio 2009. Producen y
comercializan 17 tipos de articulos entre roperos, closets, trinchantes, gabinetes,

amueblados, y otros.

Se dispone realizar el presupuesto del producto "Ropero Tipo Colonial" para el
préximo ejercicio 2010, en base a las Estadisticas operacionales, el conocimiento
de la empresa y del negocio, sus politicas, objetivos, estrategias, proyecciones y
estudios de periodos anteriores. Debido a que el afio pasado fueron de 1,757
unidades vendidas del ropero tipo colonial, se observa en el cuadro 31 la

distribucion por mes:

Cuadro 31
Unidades Vendidas Durante el 2009
Ventas
Mes (unidades)
Enero 97
Febrero 99
Marzo 105
Abril 90
Mayo 87
Junio 101
Julio 135
Agosto 143
Septiembre 157
Octubre 201
Noviembre 208
Diciembre 334
Total 1,757

Fuente: Elaboracion en base a la informacion proporcionada en la investigacion.
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Los factores que afectaron la produccion en el ejercicio anterior (2009) y los que

influirdn en la produccion del préximo ejercicio 2010 son:

e Por desperfectos en la maquina cortadora, se produjeron 9 unidades menos
de ropero tipo colonial.

e Los datos estadisticos muestran un aumento de las ventas del ropero tipo
colonial de 22 unidades durante el 2009.

e Los estudios realizados del estado general de la economia por profesionales
en la materia, establecen que el sector industrial en que opera la empresa
alcanzara un crecimiento del 6% general.

e Se espera un aumento de las ventas del 3% derivado de mejoras en el
proceso productivo, consistentes en la compra de una maquina cortadora y de
acabado mucho mas eficiente durante el 2010.

* En el afio 2008 se realizé una venta extraordinaria de 55 unidades.

e La Gerencia General estima un aumento de ventas del 10% derivado de
cambios en la publicidad.

e Por la incorporacion de nuevas empresas al mercado de fabricacion y venta

de muebles, se estima que las ventas disminuyan en un 7.5%.

El inventario inicial de productos terminados asciende a Q. 55,100.00. En base a
las ventas del 2009, se pueden estimar las del 2010 para el “Ropero Tipo
Colonial”, tomando en cuenta los factores especificos de ventas, los econémicos y
los administrativos, los cuales se reflejan en el cuadro 32, en donde se da una
proyeccion de venta de 1,877 unidades durante el afio 2010, agregando al
inventario final 156 unidades, menos el inventario inicial de 59, dando un volumen
de produccién para el ejercicio del 2010 de 2,004 unidades del “Ropero Tipo

Colonial”.
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Cuadro 32
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Presupuesto de Ventas
Para el Ao 2010
(Expresado en quetzales)

Ventas 2009 1,757
Factores Especificos de Ventas

a) De Ajuste -178

b) De Cambio 53

c) De Crecimiento 127 2
Presupuesto Hasta Factores Especificos 1,759
Factores Econdémicos 97% -53
Presupuesto Hasta Factores Econémicos 1,706
Factores Administrativos 110% 171
Presupuesto en Unidades 1,877
Presupuesto en Valores 3,566,300.00

Fuente: Elaboracién en base a la informacién proporcionada en la investigacion.

Las ventas se estarian reflejando en el cuadro 33 mensualmente.

Cuadro 33
Empresas del Sector Industrial de Muebles

Presupuesto de Produccién Analitico
Para el Ao 2010
(Expresado en quetzales

indice ., Ventas |Inventario |Inventario
Mes . |Produccién . .
Unitario Esperadas| Inicial Final
Enero 5.52 111 104 29 36
Febrero 5.63 113 106 36 43
Marzo 5.98 120 112 43 51
Abril 5.12 103 96 51 58
Mayo 4.95 99 93 58 64
Junio 5.75 115 108 64 71
Julio 7.68 154 144 71 81
Agosto 8.14 163 153 81 91
Septiembre 8.94 179 168 91 102
Octubre 11.44 229 215 102 117
Noviembre 11.84 237 222 117 132
Diciembre 19.01 381 357 132 156
Total 100 2,004 1,877

Fuente: Elaboracién en base a la informacion proporcionada en la investigacion.
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En el cuadro 33 se observa que para la produccion de 2004 unidades, se hace
una proyecciéon mensual de las ventas esperadas, llegado a 1877 unidades a
vender. Se puede observar un alza y baja de las ventas, esto obedece a que en
los ultimos meses del afio el consumidor compra mas, por la época y

celebraciones que existen en esas fechas. La materia prima inicial se refleja en el

cuadro 34.
Cuadro 34
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Materia Prima Inicial
(Expresado en quetzales)
. . . : Costo
Materia Prima Cantidad Medida o Monto
Unitario

Madera Palo Blanco 225 Plancha 337.50 75,937.50
Plywood Tipo Cedrillo %" 200 Plancha 87.50 17,500.00
Plywood Tipo Cedrillo ¥4" 120 Plancha 67.50 8,100.00
Durpanel 90 Plancha 60.00 5,400.00
Haladores 150 Unidad 2.00 300.00
Bisagras 150 Unidad 1.25 187.50
Total de Materia Prima 107,425.00

Fuente: Elaboracion en base a la informacion proporcionada en la investigacion.

En el cuadro 34 se detalla la cantidad de materia prima que sera necesaria para la
elaboracion de las 2004 unidades, obteniendo un total de Q.107,425.00

Unicamente en este rubro.

Derivado del proceso productivo, el desperdicio es del 2.5% para madera y de
0.5% para los restantes materiales, lo cual se debe de calcular en la produccion

del “Ropero Tipo Colonial”’, la cual se observa en el cuadro 35.




Cuadro No.35
Unidades Requeridas de Materia Prima para Cada Unidad
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en quetzales)

99

Materia Canti- Medida Total Desperdicio | Merma| Total dg Total
Prima dad Unidades Requeri-
2.50% 0.50% | miento
Madera
Palo 9 Planchas | 18,036 451 90 18,577 |6,087,150.00
Blanco
Plywood
Cedrillo ¥4 2 Planchas 4,008 100 0 4,108 350,700.00
Plywood ' 1 1| planchas | 2,004 50 0 2054 | 135.270.00
Cedrillo V4
Durpanel 1 Planchas 2,004 50 0 2,054 120,240.00
Haladores 6 Planchas | 12,024 0 0 12,024 24,048.00
Bisagras 8 Planchas | 16,032 0 0 16,032 20,040.00
Totales 54,108 651 90.18 54,849 |6,737,448.00

Fuente: Elaboracion en base a la informacién proporcionada en la investigacion.

En base al inventario final e inicial, y la cantidad de unidades requeridas de

materia prima para la produccion del ropero, cuya compra se establece en el

cuadro 36.
Cuadro 36
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Compras de Materia Prima
Para el Afio 2010
(Expresado en quetzales)
Materia | Requeri- |Inventario| Sub- [Inventario |Necesidad| Precio
_ ) ] - .~ . | Valor Total
Prima miento Final Total Inicial Compra [Unitario
Madera
palo blanco | 18,577 1,548 20,125 225 19,900 50.00 995,000.00
Plywood
cedrillo 3/4"| 4,128 344 4,472 200 4,272 38.00 162,336.00
Plywood
cedrillo 1/4"| 2,064 172 2,236 120 2,116 30.00 63,480.00
Durpanel 2,064 172 2,236 90 2,146 27.50 59,015.00
Haladores 12,024 1,002 13,026 150 12,876 0.75 9,657.00
Bisagras 16,032 1,336 17,368 150 17,218 0.45 7,748.10
Total |1,297,236.10

Fuente: Elaboracién en base a la informacién proporcionada en la investigacion.
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En cada departamento para su elaboracibn es necesaria una cantidad

determinada de materia prima en general, el cual se describe en el cuadro 37.

Cuadro 37
Cantidad de Materia Prima Necesaria en Cada Departamento
Departamento Actividad In_dlcg
Unitario
Disefio y Planificacion A 2.1
B 1.15
Corte c 112
D 1.11
Armado E 1.1
F 1.09
G 1.08
Pegado H 109
I 1.09
Acabado 3 107

Fuente: Elaboracién en base a la informacién proporcionada en la investigacion.

La jornada de trabajo es de lunes a sabado, laborando los primeros 5 dias 8 horas

y el ultimo dia 4 horas. La empresa trabaja un total de 52 semanas en el afio, el

salario quincenal es de Q1,100.00 y las prestaciones ascienden a 41.83%. La
mano de obra directa e indirecta se puede observar en el cuadro 38.
Cuadro 38
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Estimacion de Mano de Obra
Produccién 2004 unidades
Para el Ao 2010
(Expresado en guetzales)
Actividad indice Tiempo Horas No. de |[Salario|Prestaciones | Salario Total
Unitario | Requerido | Disponibles | Obreros | Anual 41.83% Total M. O.
A 2.1 4,208 2,288 2 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
B 1.15 2,305 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
C 1.12 2,244 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
D 1.11 2,224 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
E 1.1 2,204 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
F 1.09 2,184 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
G 1.08 2,164 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
H 1.09 2,184 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
| 1.09 2,184 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12
J 1.07 2,144 2,288 1 26,400 | 11,043.12 |37,443.12|37,443.12

Fuente: Elaboracion en base a la informacién proporcionada en la investigacion.
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La mano de obra a utilizar en la elaboracion del “Ropero Tipo Colonial", tanto

directa e indirecta, se puede observar en el cuadro 39.

Cuadro 39
Empresas del Sector Industrial de Muebles
Resumen de Mano de Obra
Para el Ao 2010

(Expresado en guetzales)

No. de Valor Costo
Departamento Obreros M%nbo de |Produccion Unitario
ra
Disefio y

Planificacion 2 74,886.24 2,004 37.37

Corte 2 74,886.24 2,004 37.37

Armado 3 112,329.36 2,004 56.05

Pegado 2 74,886.24 2,004 37.37

Acabado 2 74,886.24 2,004 37.37
total 11 411,874.32 205.53

Fuente: Elaboracion en base a la informacion proporcionada en la investigacion.

Segun el cuadro 39, se puede observar que para el afio 2010 seran contratados
11 obreros, pago de mano de obra por Q.411,874.32 para la produccién de 2,004

unidades a costo de produccion total de Q.205.53 cada unidad.

e Ademas, la ndbmina de salarios de los puestos restantes de las distintas
dependencias de la empresa, asciende a un total de Q. 275,500.00.

e Los suministros y componentes para fabrica ascienden a Q.5,000.00
mensuales, siendo el 60% fijos y el resto variables.

e Se estima un gasto mensual fijo por energia eléctrica de Q.1,600.00 y Q.0.25
adicional en relacién al volumen producido.

e El mantenimiento general de fabrica tiene un costo de Q.1,675.00 mensuales, y
de oficinas Q.295.00.

e La Maquinaria y equipo para la fabricaciéon tiene un valor de Q.2,350,000.00,

cuyo porcentaje de depreciacion es del 20%.
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Los gastos de fabricacion, tanto fijos como variables, se pueden realizar como se

indica en el cuadro 40, en base a la informacion proporcionada en el cuadro 39.

Cuadro 40

Empresas del Sector Industrial de Muebles

Presupuesto de Gastos de Fabricacion
Para el Afio 2010

(Expresado en quetzales)

Concepto Fijo Variable Total

1. Sueldo Supervisores 90,000.00 300.60 90,300.60
2. Sueldos Operarios 91,200.00 200.40 91,400.40
3. Prestaciones Laborales 75,795.96 209.57 76,005.53
4. Energia Eléctrica 19,200.00 501.00 19,701.00
5. Suministros Y Componentes 36,000.00|24,000.00 60,000.00
6. Mantenimiento Planta 20,100.00 0.00 20,100.00
7. Materiales Indirectos 27,000.00 661.32 27,661.32
8. Gastos Diversos 180,000.00 701.40| 180,701.40
9. Contingencias 9,600.00 0.00 9,600.00
10. Depreciacion Maquinaria 470,000.00 0.00 | 470,000.00

TOTAL 1,018,895.96|26,574.29|1,045,470.25

Fuente: Elaboraciéon en base al cuadro 39.

El cuadro 40 establece los costos fijos y variables en los gastos de fabricacion,

para 2004 roperos tipo colonial necesitan para su produccion, se puede observar

gue los gastos fijos abarcan un 80% del total de estos gastos, esto de es de

importancia ya que estos gastos no son tan facilmente de modificar su valor ya

gue se tiene una cuota especifica mensualmente.

Se elabora el Costo de Produccién, con base a toda la informacion proporcionada

por las empresas para la produccion de 2004 articulos, el cual se puede observar

en el cuadro 41, proporcionando un costo de produccidon para el articulo de

“Ropero Tipo Colonial”.



Cuadro 41
Costo De Producciéon

Empresas del Sector Industrial de Muebles
Durante el periodo del 01 de enero al 31 diciembre/2010

(Expresado en quetzales)

Inventario Inicial de Materia Prima 107,425.00
(+) Compras de Materia Prima 1,297,236.10
= Materia Prima Disponible 1,404,661.10
(-) Inventario Final de Materia Prima 101,714.70
= Materia Prima Utilizada 1,302,946.40
(+) Mano de Obra Directa 411,874.32
= Costo Primo 1,714,820.72
(+) Gastos Indirectos de Fabricacién 1,045,470.25
= Costos Incurridos 2,760,290.97
(+) Inv. Inicial Produccién en Proceso

(-) Inv. Final Produccion en Proceso

= Costo de Produccion 2,760,290.97
(-) Inv. Inicial Produccion Terminada 55,100.00
(-) Inv. Final Produccién Terminada

= Costo de Ventas 2,705,190.97

Fuente: Elaboracién en base a la informacioén proporcionada en la investigacion.

103



Anexo 3
ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS DEL 2007 AL 2009

EMPRESAS DEL SECTOR INDUSTRIAL DE MUEBLES

a) Estado de Resultados:

Cuadro 42

Estado de Resultados Comparativo del 2007 al 2009
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en miles de quetzales)
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Descripcion Ao Ano Ao
P 2007 2008 2009
Ventas
Ventas Netas 15,769 11,796 11,389
() Costo de Ventas 13,828 9,980 9,429
Utilidad Bruta 1,942 1,816 1,960
Costos de Operacion
(-) Gastos de Administracion y Ventas 685 621 386
Total de Gastos de Operacion 685 621 386
Utilidad en Operacion 1,257 1,195 1,574
Otros Gastos e Ingresos Financieros
(+) Ingresos Financieros 22 17 19
Total de Otros Ingresos 22 17 19
(-) Gastos Financieros 290 212 511
Total de Otros Gastos 290 212 511
Subtotal de Otros Gastos e Ingresos
Financieros -269 -195 -492
Utilidad Neta Antes de Impuestos 988 1,000 1,082
Impuestos 306 310 335
Utilidad Neta Después de Impuestos 682 690 746
Reserva Legal 34 35 37
Utilidad del Ejercicio 648 656 709

Fuente: Datos proporcionados por las Empresas del Sector Industrial de Muebles.



b)

Balance General:

Cuadro 43
Balance General Comparativo del 2007 al 2009
Empresas del Sector Industrial de Muebles
(Expresado en miles de quetzales)

Descripcion Ao 2007 | Afio 2008 | Afio 2009
ACTIVOS
Activos Corrientes
Efectivo y Bancos 406 209 243
Cuentas por Cobrar 4,663 4,016 4,977
Inventarios 5,735 7,482 8,144
Deudores Varios 244 261 326
Total de Activos Corrientes 11,048 11,969 13,690
Activo No Corrientes
Propiedad Planta y Equipo
Terrenos 350 625 846
Maquinaria 'y Equipo 180 144 144
Vehiculos 303 280 280
Mobiliario y Equipo 231 185 185
Equipo de Cémputo 284 189 189
Herramientas 115 87 87
Mejoras a Instalaciones 668 764 764
Total Propiedad Planta y Equipo Brutos 2,132 2,274 2,495
Menos Depreciacion Acumulada 0 0 0
Total Propiedad Planta y Equipo Netos 2,132 2,274 2,495
Gastos de Organizacion 74 58 58
Total de Activos No Corrientes 2,206 2,332 2,553
TOTAL DE ACTIVOS 13,253 14,301 16,243
PASIVOS Y CAPITAL (PATRIMONIO)
Pasivos Corrientes
Préstamos Bancarios 250 250 1,390
Proveedores 588 490 218
Provisiones Laborales por Pagar 157 86 37
Impuesto por Pagar 306 310 335
Gastos Acumulados 184 123 55
Total Pasivos Corrientes 1,486 1,259 2,036
Pasivos No Corrientes
Pasivos a Largo Plazo 3,524 3,901 3,019
Total Pasivos No Corrientes 3,524 3,901 3,019
TOTAL DE PASIVOS 5,010 5,160 5,055
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Capital Pagado

Reservas de Capital

Reserva Legal

Utilidad Retenidas

Utilidad de Ejercicio

Aportes de Futuro Aumentos de
Capital

PATRIMONIO

SUMA PASIVO Y PATRIMONIO

10 10 1,000
275 176 176
34 35 37
5,276 6,265 7,265
648 656 709
2,000 2,000 2,000
8,243 9,141 11,188
13,253 14,301 16,243

Fuente: Datos proporcionados por las Empresas del Sector Industrial de Muebles.
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