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RESUMEN

El presente trabajo tiene como titulo “Analisis financiero como herramienta en la
evaluacion de la capacidad de endeudamiento en la industria del plastico en el
departamento de Guatemala”, el estudio surgié a través del planteamiento del
problema que lleva a definir que las empresas de la industria del sector del
plastico en el departamento de Guatemala requieren de un analisis que les
permita evaluar su capacidad de endeudamiento para el cumplimiento de sus
obligaciones y futuros proyectos de inversién con determinacién de necesidades

de capital.

Para la realizacion de la investigacion se delimitdo el &mbito de la investigacion
tomando una muestra probabilistica de tres empresas dedicadas a la
comercializacion de productos de plastico, la cual se eligié con base al sujeto tipo,
cuya eleccion dependié del criterio del investigador, de defini6 el ambito
geogréfico dirigiendo el estudio al departamento de Guatemala, evaluando los
estados financieros de los periodos 2008, 2009 y 2010.

A través de técnicas de investigacion documental e investigacion de campo se
obtuvo la informacién para efectuar el andlisis, se parti6 de lo general a lo
particular al iniciar con los aspectos generales de las empresas analizadas,
seguido de la utilizacién del célculo de herramientas de andlisis financiero para la
evaluacion de los aspectos principales y las capacidades de endeudamiento de

estas entidades.

En los capitulos cuatro al siete se incluye el desarrollo del andlisis de la
informacion obtenida de las empresas Plasticos de Guatemala, S.A., Super
Plasticos, S.A. y Calidad en Plasticos, S.A. es importante mencionar que para el
efecto del presente informe los nombres de las empresas han sido modificados

por aspecto de confidencialidad en la informacion proporcionada de las empresas.



En la aplicaciéon de este analisis se presenta en primer lugar la descripcion de las
empresas, analisis horizontal y vertical del balance general y estado de
resultados, indicadores financieros, comentarios a los indices calculados, en
segundo lugar se realiza una comparacién entre empresas para lo cual se
consideran los principales indicadores, posteriormente se establecen necesidades
de financiamiento a través del analisis del ciclo de conversion de efectivo y
basado a en estos resultados se realiza un flujo proyectado mensual para un afio,
considerando premisas para calcular los datos, agregando para efectos del

estudio una estructura de financiamiento a corto plazo.

Originado de los datos obtenidos se presentan las conclusiones vy
recomendaciones las cuales se obtienen del estudio llevado a cabo, entre las
cuales se identific6 en base al andlisis de los ciclos de conversion de efectivo los
cuales arrojan los resultados al cierre al mes de diciembre 2010, que la empresa
Plasticos de Guatemala, S.A. tiene un ciclo de conversion de efectivo de 100 dias,
la empresa Super Plasticos, S.A. 246 dias, y la empresa Calidad en Plasticos, S.A
172 dias, con lo cual se puede determinar que las empresas necesitan de
financiamiento a corto plazo, que les permita cubrir sus necesidades de efectivo
para su actividad, derivado del analisis de estos requerimientos de capital se
realizé la proyeccion de flujos de fondos adecuando la estructura de deuda segun
lo evaluado en cada empresa; al estudiar estas proyecciones se concluye que
estas entidades cuentan con capacidad de endeudamiento, efecto que se analiza
en los flujos acumulados positivos que se observan en el periodo de doce meses

proyectados.

Por medio de la evaluacion de la razén de endeudamiento en forma comparativa
de las tres empresas objeto de estudio, se obtuvo el resultado que al cierre de
diciembre 2010, este indicador fue de 51% para Plasticos de Guatemala, S.A.,
24% para Super Plasticos, S.A. y 25% para Calidad en Plasticos, S.A., se puede

analizar que estos niveles de endeudamiento son positivos y provean de



parametros para toma de decisiones financieras, al considerar que el nivel de
endeudamiento aceptable para las empresas de la industria de plastico es que

este no sea mayor al 60%.

Por medio del andlisis horizontal, vertical y razones aplicadas a la informacion
financiera obtenida, se confirma que un administrador financiero para tomar
decisiones que le permiten mejorar la gestibn empresarial, obtener flujos
adecuados para el financiamiento de sus operacion, incrementar sus niveles de
rentabilidad, debe valerse de dicho analisis que les permitan mejorar sus

estructuras de financiamiento interno y externo.



INTRODUCCION

La industria plastica es una de las méas jovenes que existen actualmente en
Guatemala, es un mercado que ha crecido desde que empezé a desarrollarse en
1948, desde su aplicacion en el hogar y en el ambito industrial, existen en
Guatemala aproximadamente doscientas empresas cuya actividad se desarrolla

en esta industria.

En el capitulo uno, como parte fundamental de la investigacion se incluye los

antecedentes de la industria a nivel internacional y nacional.

En el capitulo dos, se desarrolla el marco teorico, en el cual se describen las
referencias tedricas relacionadas con la realizacion del estudio, y de esta manera
evaluar en una forma mas amplia los diferentes factores que intervienen en la

situacion actual.

En el capitulo tres, la metodologia, constituye un preambulo por medio del cual se
sientan las bases de la investigacion, en el cual se determina el analisis de la
informacion partiendo de lo general a lo particular, a fin de profundizar en el
estudio y ejemplificar de una mejor forma los aspectos que se consideraron en la
investigacion, por lo que se llego a la definicion del problema que las empresas
del sector de la industria del plastico en el departamento de Guatemala, requieren
de un andlisis que les permita determinar su capacidad de endeudamiento para el
cumplimiento de sus obligaciones y futuros proyectos de inversion, asi como, la

identificacion de necesidades de capital.

Derivado de lo anterior se plantea la hipotesis: “Al implementar herramientas de
analisis financiero se facilita la evaluacién de la capacidad de endeudamiento en
la industria del plastico en el departamento de Guatemala, garantizando con ello

identificar las necesidades financieras para el desarrollo de las organizaciones en



el corto plazo y largo plazo, permitiendo la toma de decisiones de caracter
estratégico y organizativo que afectan los flujos monetarios y liquidez necesarios

logrando reducir los niveles de incertidumbre en el cumplimiento de obligaciones”.

El proposito de la investigacion es demostrar la importancia y necesidad de la
utilizacion del analisis financiero a traveés de diversas herramientas que proveen
de datos e indices relevantes, que faciliten evaluar la capacidad de
endeudamiento en la industria del sector plastico en el departamento de

Guatemala.

Se genero el objetivo general de facilitar la determinacion de las capacidades de
endeudamiento de las empresas guatemaltecas del sector industrial del plastico a
través del analisis financiero y los objetivos especificos siguientes: evaluar la
capacidad de endeudamiento en la industria del plastico a través del andlisis a los
estados financieros en forma horizontal, vertical y razones financieras; determinar
indices financieros que provean pardmetros para toma de decisiones por medio
de la evaluacion de las principales razones financieras en forma comparativa de
las tres empresas objeto de estudio; identificar ciclos de conversion de efectivo,
para determinar necesidades de capital; evaluar la estructura de financiamiento
para necesidades de capital de trabajo por medio de la proyeccion de flujos de
fondos que se adecuen a las capacidades de endeudamiento, que permitan
identificar la falta de flujos positivos para el cumplimiento de las obligaciones de

las empresas.

En el capitulo cuatro, se evalla la capacidad de endeudamiento en la industria del
plastico en el departamento de Guatemala, a través del andlisis a los estados
financieros en forma horizontal, vertical y razones financieras, se estudian en
forma historica las variaciones en las cuentas principales de las empresas, se

determiné comportamientos en las ventas, rotaciones de cuentas por cobrar,



vi

pagar y rotacion de inventarios lentos, variaciones en costo de ventas y gastos

de administracion, porcentajes de rentabilidad, liquidez y endeudamiento.

En el capitulo cinco, se analizaron indices financieros en forma comparativa de
las tres empresas objeto de estudio, que proveen parametros para toma de
decisiones, evaluando las diferencias en los resultados y el comportamiento de

cada empresa.

En el capitulo seis, se realiz6 el andlisis de los ciclos de conversion de efectivo a
las tres empresas objeto de estudio, de forma complementaria al analisis
horizontal, vertical y de razones, a fin de identificar necesidades de capital de
trabajo que les permita cubrir la brecha entre la fecha en que deben pagar y la

fecha en que pueden recuperar las cuentas por cobrar a clientes.

En el capitulo siete se evallo la estructura de financiamiento para necesidades de
capital de trabajo por medio de la proyeccion de flujos de fondos en un periodo de
doce meses, en esta mecanica de analisis se muestra la aplicacion de los
ingresos y egresos generados internamente por las empresas y proporciona una
vision clara del uso que se da a los mismos, asi como el efecto de estimar carga
financiera, identificando la falta de flujos positivos para el cumplimiento de los

pasivos.

Basado del estudio efectuado se presentan las conclusiones y recomendaciones
gue llevan a establecer que, el administrador financiero es el responsable por la
efectividad en la determinacién de las necesidades de capital que necesita una
empresa para la continuidad de sus operaciones y sus rendimientos presentes y
futuros, sin embargo, el administrador financiero debe de evaluar sus opciones de
financiamiento el cual puede ser de fuentes internas y de fuentes externas,
determinando a través de estas herramientas, la capacidad de endeudamiento de

las organizaciones considerando diversas técnicas de analisis, y con ello



vii

desarrollar un plan de financiamiento que le permita mejorar la gestion y obtener
una eficaz administracion que incluye un adecuado control y planificacion tanto
de los flujos de entrada como de los flujos de salida del efectivo de la empresa,
implica la sincronizacion de los flujos de efectivo, el uso de la flotacion, la
aceleracion de los cobros, la tenencia de fondos disponibles en el momento en
gue se necesiten y por ultimo el control de los desembolsos y requerimientos de

capital.



1. ANTECEDENTES

1.1 Origen del plastico

El invento del primer plastico se origina como resultado de un concurso realizado
en 1860, cuando el fabricante estadounidense de bolas de billar Phelan and
Collarder ofrecid6 una recompensa de diez mil délares a quien consiguiera un
sustituto del marfil natural, destinado a la fabricacion de bolas de billar. Una de las
personas que compitieron fue el inventor norteamericano John Wesley Hyatt,
quien desarrollé el celuloide disolviendo celulosa (material de origen natural) en
una solucién de alcanfor y etanol. Si bien Hyatt no gand el premio, consiguio un
producto muy comercial que seria vital para el posterior desarrollo de la industria

cinematogréfica de finales de siglo XIX.

En 1909 el quimico norteamericano de origen belga Leo Hendrik Baekeland
sintetiz6 un polimero de gran interés comercial, a partir de moléculas de fenol y
formaldehido. Se bautizd con el nombre de baquelita y fue el primer plastico
totalmente sintético de la historia, fue la primera de una serie de resinas sintéticas
que revolucionaron la tecnologia moderna iniciando la era del plastico. A lo largo
del siglo XX el uso del plastico se hizo extremadamente popular y llegd a sustituir

a otros materiales tanto en el &mbito doméstico, como industrial y comercial.

En 1920 se produjo un acontecimiento que marcaria la pauta en el desarrollo de
los materiales plasticos. ElI quimico aleman Hermann Staudinger aventuré que
éstos se componian en realidad de moléculas gigantes o macromoléculas. Los
esfuerzos realizados para probar estas afirmaciones iniciaron numerosas
investigaciones cientificas que produjeron enormes avances en esta parte de la

quimica.’

! Corporacion de Plasticos, S.A. Disponible en red en: http://www.codeplasa.com/historia7.htm. Consultado el 18 de marzo
2010.




La industria plastica es nueva, tomando en cuenta contra que industrias trata de
competir (metal y vidrio), a pesar de ello es una industria que surgio y se expandio

por todo el mundo.

1.2 Historia del plastico en Guatemala

La industria plastica en Guatemala empezé a desarrollarse en 1948 al establecer
el primer centro de distribucion de bolsas plasticas, las cuales eran fabricadas en
México. Este acontecimiento fue una novedad ya que su precio era de cinco

bolsas por un centavo. Empez0 asi una nueva etapa en la industria guatemalteca.

La industria plastica es una de las méas jovenes que existen actualmente en
Guatemala. En el mercado nacional, el plastico en un principio comenz6 de un
modo comercial, entrando al mercado de consumo con la fabricacion de

productos de uso doméstico (baldes, palanganas, entre otros).

Asi, el mercado ha ido creciendo, poco a poco se adentro méas respecto a la
aplicacion del plastico en el hogar fabricando asi: vasos, platos, cubiertos,

escurridores de platos, papeleros y cubetas.

Fue hasta el afilo de 1975 cuando empez6 a tener un mayor auge con la
introduccion del plastico en el ambito industrial, ya que se empez6 a utilizar a un
nivel mas alto y en cantidades mayores, y en 1983, cuando tomd una nueva
vision: el de bajar los costos de produccion empezando a desplazar a industrias

como el vidrio y el metal. ?

Se puede afirmar que el plastico es un producto seguro, facil de manejar y ante
todo accesible para la mayoria de personas guatemaltecas. Prueba de ello son

las personas indigenas que hace veinte afios los objetos que utilizaban eran de

2 Corporacion de Plasticos, S.A. Disponible en red en: http://www.codeplasa.com/historia7.htm. Consultado el 18 de marzo
2010.




barro, ahora los han sustituido por objetos plasticos, los cuales tienen un mejor

manejo y mas durabilidad.

Una nueva tendencia en buscar nuevos campos de accion, la busqueda de

productos que el plastico los pueda reemplazar de una manera segura, como

suelas de zapatos, biberones, postes perimetrales de fincas, aislantes eléctricos y

lentes. Todos estos usos han permitido considerar aspectos como:

Ayuda a la ecologia

Desde hace afios se ha observado la tala inmoderada de los bosques por
lo que el plastico podria ser un buen sustituto de productos cuya
fabricacion se basa en materia prima natural, tal es el caso de los arboles.
De esta manera se crearan nuevas aplicaciones para el plastico y a la vez

se expande el campo de la produccion.

Seguridad

El plastico en el uso domestico reduce el indice de accidentes causados
por el uso de vidrio o metal. Uno de los factores que influyé en esto fue la
consistencia que este presenta y el agarre que el producto permite por ser

un material poroso.

Facil manejo
Los envases plasticos presentan una mejor maniobrabilidad, menor
volumen, menor densidad, menor peso y mayor proteccion que los envases

fabricados de vidrio. 3

Enciclopedia Libre Wikipedia. Disponible en red en: http:/guatemala.acambiode.com/industria/empresas-
plasticos y derivados c25002?pag=7&0=plasticos y derivados&sort=1. Consultado el 15 de abril de 2011.




Tanto para las naciones del mundo, independientemente de su desarrollo; como
para las empresas que operan, desde los pequefios negocios hasta las
multinacionales, es una preocupacion mantener reservas suficientes de dinero
gue permitan enfrentar sus necesidades financieras. Las relaciones mercantiles y
bursatiles a nivel internacional adquieren cada vez mayores niveles de
complejidad, movidas sobre una infraestructura cientifico técnica que evoluciona a

una velocidad inesperada.

Si bien, las funciones del dinero siguen siendo las mismas desde hace varios
afos, las posibilidades para su movimiento y utilizacién han crecido; asi también
los fendmenos que influyen en su valuacion corriente. Un marco internacional
econdémico inestable, provocado por la variabilidad de los mercados, las presiones
ejercidas por los paises ricos para el control de los mercados, tensiones politicas
entre muchas naciones, la racionalizacion de determinados recursos naturales
entre otros, obliga a que sea indispensable para las naciones y empresas
(multinacionales o no) un uso adecuado de sus fondos, que permita hacer frente a

cualquier imprevisto que pueda presentarse.

Y, como es légico ademas, cada empresa asume los riesgos propios de sus
operaciones, para cuyo sostén cada organizacion debe mantener cantidades de

dinero que permita el financiamiento oportuno de sus rutinas operativas.

De lo anterior, que la situacion de la economia mundial, asi como el desarrollo de
las economias nacionales imponen a las naciones y empresas un adecuado
control y proyeccion de sus flujos de efectivo a fin de mantener niveles 6ptimos y
la utilizacion apropiada de estos valores para que estos proporcionen

rendimientos maximos.



La empresas objeto de estudio teniendo en cuenta la naturaleza de sus
actividades en la industria guatemalteca, su capacidad y su importancia para la
economia del pais, debe garantizar el financiamiento de capitales de trabajo para
la realizacién de sus operaciones y proyectos de inversion y el oportuno pago de
sus pasivos a corto y largo plazo a fin de demostrar capacidades de
endeudamiento que le garanticen el financiamiento de proyectos de inversion en
la empresa, que le permitan el desarrollo y la sobrevivencia dentro del mercado

especialmente para este estudio en el sector de la industria del plastico.



2. MARCO TEORICO

2.1 Plastico

El término plastico en su significacion mas general, se aplica a las sustancias de
similares estructuras que carecen de un punto fijo de evaporacion y poseen
durante un intervalo de temperaturas propiedades de elasticidad y flexibilidad que
permiten moldearlas y adaptarlas a diferentes formas y aplicaciones, en sentido
concreto, nombra ciertos tipos de materiales sintéticos obtenidos mediante
fendmenos de polimerizacion o multiplicacion semi natural de los atomos de
carbono en las largas cadenas moleculares de compuestos organicos derivados

del petroleo y otras sustancias naturales.

2.1.1 Propiedades y caracteristicas

Los plasticos son sustancias quimicas sintéticas denominados polimeros, de
estructura macromolecular que puede ser moldeada mediante calor o presion y
cuyo componente principal es el carbono. Estos polimeros son grandes
agrupaciones de mondmeros unidos mediante un proceso quimico llamado

polimerizacién.*

Plastico se refiere a un estado del material, pero no al material en si, los
polimeros sintéticos habitualmente llamados plasticos, son en realidad materiales
sintéticos que pueden alcanzar el estado plastico, esto es cuando el material se
encuentra viscoso o fluido, y no tiene propiedades de resistencia a esfuerzos
mecanicos. Este estado se alcanza cuando el material en estado solido se
transforma en estado plastico generalmente por calentamiento, y es ideal para los
diferentes procesos productivos ya que en este estado es cuando el material

puede manipularse de las distintas formas que existen en la actualidad. Asi que la

Enciclopedia Libre Wikipedia. Disponible en red en: http:/guatemala.acambiode.com/industria/lempresas-
plasticos_vy_derivados_c25002?pag=7&0=plasticos_y derivados&sort=1. Consultado el 15 de abril de 2011.




palabra plastico es una forma de referirse a materiales sintéticos capaces de

entrar en un estado plastico.

Las propiedades y caracteristicas de la mayoria de los plasticos son:

Faciles de trabajar y moldear
Tienen un bajo costo de produccion
Poseen baja densidad

Suelen ser impermeables

Buenos aislantes eléctricos

-~ o a0 T

Aceptables aislantes acusticos

Buenos aislantes térmicos, aunque la mayoria no resisten temperaturas

@

muy elevadas
h. Resistentes a la corrosién y a muchos factores quimicos

i. Algunos no son biodegradables ni faciles de reciclar

2.1.2 Proceso productivo

La primera parte de la produccion de plasticos consiste en la elaboracién de
polimeros en la industria quimica, se utilizan varias formas de moldeo (por
inyeccion, compresion, rotacion, inflacion) o la extrusion de perfiles o hilos. Parte

del mayor proceso de plasticos se realiza en una maquina horneadora.”
2.1.3 Clasificacion de los plasticos

a) Segun el monémero base

En esta clasificacion se considera el origen del monémero del cual parte la

produccion del polimero.

Enciclopedia Libre Wikipedia. Disponible en red en: http:/guatemala.acambiode.com/industria/lempresas-
plasticos_vy_derivados_c25002?pag=7&0=plasticos_y derivados&sort=1. Consultado el 15 de abril de 2011.




« Naturales: son derivados de productos de origen natural con ciertas
caracteristicas como, la celulosa, la caseina y el caucho.

- Sintéticos: son aquellos que tienen origen en productos elaborados por el
hombre, principalmente derivados del petréleo como lo son las bolsas de

polietileno.

b) Segun su comportamiento frente al calor

e Termoplasticos

“Un termopléstico es un plastico que, a temperatura ambiente, es plastico o
deformable, se convierte en un liquido cuando se calienta y se endurece en un
estado vitreo cuando se enfria suficiente. Los polimeros termopléasticos difieren de
los polimeros termoestables en que después de calentarse y moldearse éstos
pueden recalentarse y formar otros objetos, ya que en el caso de los

termoestables o termoduros, su forma después de enfriarse no cambia.”

Sus propiedades fisicas cambian gradualmente si se funden y se moldean varias

vVeces.

Los principales son

a. Resinas celulésicas: obtenidas a partir de la celulosa, el material
constituyente de la parte lefiosa de las plantas.

b. Polietilenos y derivados: emplean como materia prima el etileno obtenido
del craqueo del petroéleo.

c. Derivados de las proteinas: pertenecen a este grupo el nailon y el perlon,

obtenidos a partir de las diamidas.

6 COXAJ TZUN, Oscar Felipe. Estrategias de mercadeo como herramientas de desarrollo en una empresa

comercializadora de accesorios plasticos para hogar y oficina en la ciudad de Guatemala. Tesis Administrador de
Empresas. Guatemala: Universidad de San Carlos de Guatemala. Facultad de Ciencias Econ6micas; 2008.



d. Derivados del caucho: son los llamados comercialmente pliofiimes,
clorhidratos de caucho obtenidos adicionando &acido clorhidrico a los

polimeros de caucho.

» Termoestables

“Los plasticos termoestables son materiales que una vez que han sufrido el
proceso de calentamiento-fusion y formacién-solidificacién, se convierten en

materiales rigidos que no vuelven a fundirse.””’

* Polimeros del fenol

Son plasticos duros, insolubles e infusibles pero, si durante su fabricacion

se emplea un exceso de fenol, se obtienen termoplasticos.
* Poliésteres

Resinas procedentes de la esterificacion de polialcoholes, que suelen
emplearse en barnices. Si el acido no estd en exceso, se obtienen

termoplasticos.

! COXAJ TZUN, Oscar Felipe. Estrategias de mercadeo como herramientas de desarrollo en una empresa

comercializadora de accesorios plasticos para hogar y oficina en la ciudad de Guatemala. Tesis Administrador de
Empresas. Guatemala: Universidad de San Carlos de Guatemala. Facultad de Ciencias Econ6micas; 2008.
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2.2 Andlisis financiero

“Un analisis financiero permite identificar las principales fortalezas y debilidades
de una empresa. Ademas, indica si una compafiia tiene efectivo suficiente para
cumplir con sus obligaciones, si tiene un periodo razonable de recuperacion de
cuentas por cobrar, una politica eficaz de administracion de inventarios, tamafio
adecuado de planta, propiedades y equipo, y una estructura de capital adecuada,
lo cual es necesario si pretende alcanzar la meta de maximizar la riqueza de los
accionistas. El analisis financiero también puede utilizarse para evaluar la
viabilidad de una empresa en marcha y determinar si recibe un rendimiento

satisfactorio a cambio de los riesgos que asume.”

2.2.1 Meétodo vertical

El método vertical se refiere a la utilizacion de los estados financieros de un
periodo para conocer su situacion o resultados. El analisis vertical es de gran
importancia a la hora de establecer si una empresa tiene una distribucion de sus

activos equitativa y de acuerdo a las necesidades financieras y operativas.

Como el objetivo del andlisis vertical es determinar que tanto representa cada
cuenta del activo dentro del total del activo, se debe dividir la cuenta que se quiere

determinar, por el total del activo y luego se procede a multiplicar por 100.

El analisis vertical de un estado financiero permite identificar con claridad como

esta compuesto.

8 MOYER, McGUIGAN y KRETLOW. Administracion Financiera Contemporanea. Novena Edicién. Editorial Thompson.
México 2008.
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Una vez determinada la estructura y composicion del estado financiero, se
procede a interpretar dicha informacion. Para esto, cada empresa es un caso
particular que se debe evaluar individualmente, puesto que no existen reglas que
se puedan generalizar, aunque si existen pautas que permiten vislumbrar si una

determinada situacion puede ser negativa o positiva.

Respecto a los pasivos, es importante que los pasivos corrientes sean poco
representativos, y necesariamente deben ser mucho menor que los activos
corrientes, de lo contrario, el capital de trabajo de la empresa se ve

comprometido.

En ocasiones al analizar el pasivo, se suma con el patrimonio, es decir, que
toman el total del pasivo y patrimonio, y con referencia a éste valor, calculan la
participacion de cada cuenta del pasivo y/o patrimonio. Frente a esta
interpretacion, se debe tener claridad en que el pasivo son las obligaciones que la
empresa tiene con terceros, las cuales pueden ser exigidas judicialmente, en
tanto que el patrimonio es un pasivo con los socios o duefios de la empresa, y no
tienen el nivel de exigibilidad que tiene un pasivo, por lo que es importante
separarlos para poder determinar la verdadera capacidad de pago de la empresa

y las verdaderas obligaciones que ésta tiene.

Asi como se puede analizar el balance general, se puede también analizar el
estado de resultados, para lo cual se sigue exactamente el mismo procedimiento,
y el valor de referencia seran las ventas, puesto que se debe determinar cuanto
representa un determinado concepto (costo de venta, gastos operacionales,
gastos no operacionales, impuestos y utilidad neta) respecto a la totalidad de las

ventas.®

° TANAKA NAKASOME, Gustavo. Andlisis de Estados Financieros para la Toma de Decisiones. Primera Edicion. Editorial
de la Pontificia Universidad Catdlica de Pert. Pert 2005.
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2.2.2 Método horizontal

En el método horizontal se comparan entre si los dos Ultimos periodos, ya que en

el periodo que esta sucediendo.

En el andlisis horizontal, lo que se busca es determinar la variacién absoluta o
relativa que haya sufrido cada partida de los estados financieros en un periodo
respecto a otro. Determina cual fuel el crecimiento o decrecimiento de una cuenta
en un periodo determinado. Es el andlisis que permite determinar si el

comportamiento de la empresa si fue bueno, regular o malo.*°

Para determinar la variacion absoluta (en numeros) sufrida por cada partida o
cuenta de un estado financiero en un periodo 2 respecto a un periodo 1, se
procede a determinar la diferencia (restar) al valor 2 — el valor 1. La formula seria
P2-P1.

Para determinar la variacion relativa (en porcentaje) de un periodo respecto a
otro, se debe aplicar una regla de tres. Para esto se divide el periodo 2 por el
periodo 1, se le resta 1, y ese resultado se multiplica por 100 para convertirlo a
porcentaje, quedando la formula de la siguiente manera: ((P2/P1)-1)*100. Quiere
decir que el activo obtuvo un crecimiento de tanto por ciento respecto al periodo

anterior.

De lo anterior se concluye que para realizar el analisis horizontal se requiere
disponer de estados financieros de dos periodos diferentes, es decir, que deben

ser comparativos, toda vez lo que busca el analisis horizontal, es precisamente

10 PERDOMO MORENO, Abraham. Andlisis e Interpretacién de Estados. Primera Edicién. Editorial International Thomson.

México 2000.
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comparar un periodo con otro para observar el comportamiento de los estados

financieros objeto de analisis.

Los datos anteriores nos permiten identificar claramente cuéles han sido las

variaciones de cada una de las partidas del balance.

La informacion aqui obtenida es de gran utilidad para realizar proyecciones Yy fijar
nuevas metas, puesto que una vez identificadas las cusas y las consecuencias
del comportamiento financiero de la empresa, se debe proceder a mejorar los
puntos o aspectos considerados débiles, se deben disefiar estrategias para
aprovechar los puntos o aspectos fuertes, y se deben tomar medidas para
prevenir las consecuencias negativas que se puedan anticipar como producto del
andlisis realizado a los estados financieros.

2.2.3 Las razones financieras

Las razones financieras dan indicadores para conocer si la entidad sujeta a

evaluacion es solvente, productiva, si tiene liquidez.

Los indicadores financieros agrupan relaciones que permiten estandarizar e
interpretar adecuadamente el comportamiento operativo de una empresa, de
acuerdo a diferentes circunstancias. Son instrumentos usados para realizar el
analisis financiero de una entidad miden en un alto grado la eficiencia y el
comportamiento de la empresa, precisando el grado de liquidez, de rentabilidad,
el apalancamiento financiero, la cobertura y todo lo que tenga que ver con la
actividad del negocio como tal,

Matematicamente, un ratio es una razon, es decir, la relaciéon entre dos nimeros,

son indices que resultan de relacionar dos o mas cuentas del balance o del
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estado de resultados. Los ratios proveen informaciébn que permiten tomar

decisiones acertadas.

“Antes de estudiar razones especificas, vienen al caso tres advertencias. Primero,
una sola razon generalmente no ofrece suficiente informacion para juzgar el
funcionamiento total de la empresa; solamente cuando se utiliza un grupo de
razones puede formarse un juicio razonable referente a la situacion financiera
total de la empresa. Si el analista no se ocupa de la situacion financiera total de la
empresa, sino solamente con aspectos especificos de esta, puede que una o dos
razones sean suficientes. Segundo, al comparar estados financieros el analista
debe verificar si las fechas de los estados que se comparan son las mismas. En
caso contrario, los afectos estacionales pueden provocar conclusiones vy
decisiones erroneas. Finalmente, asegurarse de que los datos en los estados

financieros que se comparan hayan sido elaborados de la misma manera.”*

Algunas de las razones financieras son

- Liguidez o prueba del &cido: es el indicador que al descartar del activo
corriente las cuentas que no son facilmente realizables, proporciona una
medida mas exigente de la capacidad de pago de una empresa en el corto
plazo, es muy usada para evaluar la capacidad inmediata de pago que
tienen las empresas. Se obtiene de dividir el activo disponible (es decir, el
efectivo en caja y bancos y valores de facil realizacion) entre el pasivo

circulante (a corto plazo).

(Activo Circulante - Inventario) / Pasivo Circulante

1 GITMAN, Lawrence J. Fundamentos de Administracion de Empresas. Primera Edicién. Editorial HARLA S.A. de C.V.
México D.F. 1978.



15

Al no incluir el valor de los inventarios poseidos por la empresa, sefiala con
mayor precision la disponibilidad inmediata para el pago de deudas a corto
plazo. Su aceptabilidad es de uno, es decir que por cada quetzal de pasivo

corriente, se tiene un quetzal del activo corriente mas liquido.

« Razobn corriente: la razén corriente indica la capacidad que tiene la
empresa para cumplir con sus obligaciones financieras, deudas o pasivos

a corto plazo.

(Activo Circulante / Pasivo Circulante

Este ratio es la principal medida de liquidez, muestra qué proporcion de
deudas de corto plazo son cubiertas por elementos del activo cuya
conversion en dinero corresponde aproximadamente al vencimiento de las

deudas.*?

Indica como la empresa dispone de determinado valor de dinero de activos
circulantes por cada valor de dinero de pasivo circulante, o bien cada valor
de dinero de pasivo circulante se encuentra garantizado con determinado
valor de dinero de activo circulante. Su aceptabilidad es de un quetzal de

activo corriente por cada quetzal de pasivo corriente.

La interpretacién de esta razon financiera debe realizarse conjuntamente
con otros resultados de comportamiento, tales como los indices de rotacién

y prueba &cida.

12 TANAKA NAKASOME, Gustavo. Andlisis de Estados Financieros para la Toma de Decisiones. Primera Edicion. Editorial
de la Pontificia Universidad Catdlica de Pert. Pert 2005.
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Rotacion de cuentas por cobrar:  esta relacion indica las veces que el
saldo a cargo de clientes se ha recuperado durante el ejercicio.
Comparando el resultado de este indice con el plazo medio de crédito que
otorga la empresa, se puede apreciar la eficiencia del manejo del capital
invertido en clientes. Se calcula dividiendo las ventas entre las cuentas por

cobrar promedio.

Ventas / Cuentas por cobrar promedio

También es importante observar el comportamiento de los indices de
varios periodos ya que una rotacion creciente revela, que la inversién en
cuentas por cobrar es cada vez menor y por el contrario una rotacion
decreciente indica mayor inversion en estos activos lo cual podria ser

perjudicial por la inmovilizacién de recursos.

Es deseable que el saldo de cuentas por cobrar rote razonablemente de tal
manera que no implique costos financieros muy altos y que permita utilizar
el crédito como estrategia de ventas. Las cuentas por cobrar pasaran a ser
activos liquidos solo en la medida en que puedan cobrarse en un tiempo

prudente.

Dias promedio de cuenta por cobrar : este indice se obtiene de dividir las
ventas entre el importe de las cuentas por cobrar a clientes. Refleja el

numero de dias que han rotado las cuentas por cobrar en el periodo.

(Cuentas por Cobrar * 360) / Ventas
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El indicador de rotacion de cartera permite conocer la rapidez de la
cobranza, es Util para evaluar si dicha rotacién est4 de acuerdo con las

politicas de crédito fijadas por la empresa.

Dias promedio de inventarios: es el indicador que permite saber el
namero de dias en que el inventario es realizado en un periodo

determinado.®®

(Inventario * 360) / Costo de ventas

Este indice cuantifica el tiempo que demora la inversion en inventarios
hasta convertirse en efectivo y permite saber el nimero de veces que ésta

inversion va al mercado en un afio y cuantas veces se repone.

Dias promedio de cuentas por pagar: mide la eficiencia en el uso del
crédito de proveedores. Indica el numero de dias en que las cuentas y

efectos por pagar pasan a través de las compras durante el afio.

(Proveedores *360) / Costo de Ventas

13

PAREJA VELEZ, Ignacio. 2005. Ebook: Analisis y Planeacion Financiera. Decisiones de Inversion. Disponible en red

en:http://sigma.poligran.edu.co/politecnico/apoyo/Dcisiones/libroonline/contenido.html. Consultado el 18 de marzo 2010.
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Este indicador permite obtener indicios del comportamiento del capital de
trabajo. Mide especificamente el nUmero de dias que se, tarda en pagar los

créditos que los proveedores han otorgado.

Una préctica usual es buscar que el nimero de dias de pago sea mayor,
aunque debe tenerse cuidado de no afectar la imagen de buena paga con

proveedores de materia prima.

Endeudamiento o solidez : indica la razén o porcentaje que representa el
total de las deudas de la empresa con relacion a los recursos de que

dispone para satisfacerlos.

Pasivo Total / Activo Total

Mide la proporcidn de los activos totales financiados por los acreedores de
la empresa, cuanto mas alta sea esta razén, mayor sera la cantidad de
dinero prestado por terceros para generar utilidades. Su aplicacion
determina la importancia de los acreedores en la empresa y determina la

calidad y resistencia de la situacion financiera.

Este indicador sefala la proporcién en que participan los acreedores sobre
el valor toral de la empresa, identifica el riesgo asumido por los acreedores,
el riesgo de los propietarios del ente econdmico y la conveniencia o
inconveniencia del nivel de endeudamiento presentado. Altos indices de
endeudamiento sOlo pueden ser admitidos cuando la tasa de rendimiento

de los activos totales es superior al costo promedio de la financiacion.
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« Nivel de apalancamiento: es la relacion entre capital propio y crédito
invertido en una operacion financiera. Al reducir el capital inicial que es
necesario aportar, se produce un aumento de la rentabilidad obtenida. El
incremento del apalancamiento también aumenta los riesgos de la
operacién, dado que provoca menor flexibilidad o mayor exposicion a la

insolvencia o incapacidad de atender los pagos.**

Pasivo Total / Patrimonio

El cociente de este ratio muestra el grado de endeudamiento con relacion
al capital contable o patrimonio, esto quiere decir que por cada valor de
dinero aportado por los accionistas hay una aportacion en numero de
porcentaje aportado por los acreedores.

Su significado mide la relacion entre el pasivo total y el capital contable. Si
este es mayor a 1 indique que la empresa se encuentra apalancada en

mas del 50%

- Relacion de las ventas y activos totales: sefialan cuan eficiente es la

empresa en el uso de sus activos.

Ventas / Activos Totales

14 PAREJA VELEZ, Ignacio. 2005. Ebook: Andlisis y Planeacion Financiera. Decisiones de Inversion. Disponible en red
en:http://sigma.poligran.edu.co/politecnico/apoyo/Dcisiones/libroonline/contenido.html. Consultado el 18 de marzo 2010.
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Ratio que tiene por objeto medir la actividad en ventas de la empresa. O
sea, cuantas veces la empresa puede colocar entre sus clientes un valor
igual a la inversion realizada, esta relacién indica que tan productivos son
los activos para generar ventas, es decir, cuanto se genera de ventas por

cada valor de dinero invertido.

Por lo general, cuanto mayor es la rotacién de activos totales de una
empresa mayor sera la eficiencia de utilizacion de los mismos. Esta medida
es quizd la mas importante para la gerencia, porque indica si las

operaciones de la empresa han sido eficientes en el aspecto financiero.

Rentabilidad de los activos (ROA): indica el porcentaje de rendimiento
obtenido a través de la utilizacion de los activos de la empresa. Es una
medida de la rentabilidad del negocio como proyecto independiente de los

accionistas.

Utilidad / Activos Totales

Muestra como la empresa gana o pierde un nidmero en porcentaje sobre
sus activos totales promedio. Su significado da a conocer sobre la
eficiencia de la empresa para generar utilidades con la inversion que posee

de sus activos totales promedios.

Su aplicacion mide el éxito financiero de los activos totales promedios.
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- Rentabilidad del patrimonio:  mide el rendimiento percibido de la inversion
de los propietarios de la empresa. Muestra en porcentaje, los rendimientos
o pérdidas que la empresa origino en el periodo contable sobre su capital

promedio.

Utilidad / Patrimonio

Este indicador, como su nombre lo indica, proporciona la tasa de
rendimiento que obtienen los propietarios de la empresa, respecto de su

inversion representada en el patrimonio registrado contablemente.

Su significado muestra la eficacia de la empresa para generar utilidades a

los accionistas de la empresa.

- Cobertura de intereses: mide la capacidad de cubrir pagos de interés por

préstamos contratados.™

Este indice muestra el nimero de veces que la utilidad de operacion, cubre
el gasto por intereses por deudas contraidas con los rendimientos

obtenidos de sus resultados de operacion.

UAII / Gasto Financiero

5 TANAKA NAKASOME, Gustavo. Analisis de Estados Financieros para la Toma de Decisiones. Primera Edicion.
Editorial de la Pontificia Universidad Catolica de Peri. Pert 2005.
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Su aplicacion evalla la capacidad de (seguridad) de la empresa, para
cumplir con los compromisos financieros adquiridos en el periodo (pago de

intereses).

Mide el impacto de los costos y gastos financieros sobre las ganancias
generadas en un periodo dado, con el propésito de evaluar la capacidad de
la empresa para generar liquidez suficiente que permita cubrir esta clase de

gastos.

- Endeudamiento financiero: representa la relacion del total de los activos

financiado con deuda bancaria.

Deuda Bancaria / Activo Total

- EBITDA: se obtiene a partir del estado de resultados o estado de pérdidas
y ganancias de una empresa. Representa el margen o resultado bruto de
explotacion de la empresa antes de deducir intereses (carga financiera), las

amortizaciones, depreciaciones e impuestos.*®

El Ebitda nos dice si un proyecto en principio puede ser 0 no rentable, una
vez el resultado sea positivo. El que el proyecto sea rentable o no depende
de la gestion que cada uno realice respecto a las politicas de

financiamiento de tributacion, de amortizacion y depreciacion.

Utilidad operativa + Depreciacion + Amortizacion +
provisiones

16 TANAKA NAKASOME, Gustavo. Andlisis de Estados Financieros para la Toma de Decisiones. Primera Edicion. Editorial
de la Pontificia Universidad Catélica de Pera. Perd 2005.
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Un proyecto que nos dé un Ebitda negativo, evidentemente el resultado
final serd negativo, por tanto, esto seria suficiente para descartar un

proyecto.

No es una medida suficiente cuando se trata de un proyecto que por estar
altamente financiado por recursos externos, resulta en altos costos
financieros, de modo que el éxito del proyecto, estara en buscar una
solucion a los costos financieros, pues que el Ebitda es positivo, pero los
altos costos de financiacion pueden afectar seriamente los resultados
finales del proyecto. Igual sucede con la parte impositiva, la depreciacion y

la amortizacion.

“Para evaluar la situacion financiera y el desempleo de la empresa, el
analista financiero necesita ciertas unidades de medida. La unidad de
medida mas frecuentemente utilizada es un coeficiente, o indice, que
relaciona dos datos financieros entre si. El analisis e interpretacion de los
diversos indices deberia darle, a un analista una mejor comprension de la
situacion financiera y del desempefio de la empresa, del que obtendria

mediante el andlisis directo de las cifras absolutas.” 1’

2.2.4 Sistema Dupont:

El sistema Dupont es una de las razones financieras de rentabilidad mas
importantes en el analisis del desempefio econdmico y operativo de una empresa.
El sistema Dupont integra o combina los principales indicadores financieros con el
fin de determinar la eficiencia con que la empresa esta utilizando sus activos, su

capital de trabajo y el multiplicador de capital.

v VAN HOME, James C. Administracién Financiera. Segunda Edicion. Ediciones Contabilidad Moderna y el Centro
Regional de Ayuda Técnica, Agencia para el Desarrollo Internacional. Estados Unidos de América 1971.
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En principio, el sistema Dupont retne el margen neto de utilidades, la rotacion de
los activos totales de la empresa y de su apalancamiento financiero,
estas tres variables son las responsables del crecimiento econémico de una
empresa, la cual obtiene sus recursos o bien de un buen margen de utilidad en las
ventas, o de un uso eficiente de sus activos fijjos lo que supone una buena
rotacion de estos, lo mismo que el efecto sobre la rentabilidad que tienen los
costos financieros por el uso de capital financiado para desarrollar sus

operaciones.*®

Partiendo de la premisa que la rentabilidad de la empresa depende de dos
factores como lo es el margen de utilidad en ventas, la rotacion de los activos y
del apalancamiento financiero, se puede entender que el sistema Dupont lo que
hace es identificar la forma como la empresa esta obteniendo su rentabilidad, lo

cual le permite identificar sus puntos fuertes o débiles.

Se calcula:

(Utilidad neta/Ventas)*(Ventas/Activo total)*(Multiplicador del capital)

Como se puede ver el primer factor corresponde a la primera variable el margen
de utilidad en ventas, el segundo factor corresponde a la rotacion de activos
totales es decir la eficiencia en la operacion de los activos y el tercer factor
corresponde al apalancamiento financiero. Los indicadores involucrados en el
célculo se pueden descomponer, si se quiere ver con mayor claridad de donde

surgen los aciertos o las deficiencias.

1 PERDOMO MORENO, Abraham. Andlisis e Interpretacion de Estados. Primera Edicién. Editorial International Thomson.
México 2000.
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2.2.5 Ciclo y rotacion de conversion de efectivo

Cuando una empresa manufacturera recibe sus pedidos de materia prima,
usualmente vienen acompafados por una factura del proveedor por el monto

acordado, si la empresa recibe crédito comercial.

La empresa entonces almacena la materia prima como parte de su inventario y la
va transformando en producto terminado a través de su proceso productivo. Una
vez que tiene el producto terminado, lo mantiene en inventario un tiempo mas

antes de ser vendido.

Ademas, si la empresa a su vez ofrece a sus clientes la facilidad del crédito
comercial, entonces pasaran varios dias antes de que reciba el efectivo
correspondiente, logrando asi, que sea muy probable que ya hayan pasado los
dias de crédito que le dio el proveedor. Por lo tanto, la empresa ya debi6 cancelar

la materia prima antes de cobrar por la venta del articulo.

El ciclo de conversion de efectivo es el plazo que transcurre a partir del momento
gue la empresa hace su erogacion para la compra de materias primas hasta el
momento en que se cobra por concepto de la venta del producto terminado

después de haber transformado esas materias primas. *°

Se calcula:

Dias promedio de Inventarios + Dias promedio de Cuentas por Cobrar —
Dias promedio de Cuentas por Pagar.

19 MOYER, McGUIGAN y KRETLOW. Administracion Financiera Contemporanea. Novena Edicién. Editorial Thompson.
México 2008.
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La empresa necesita mantener cierta cantidad de efectivo disponible, que le
permita cubrir la brecha entre la fecha en que debe pagar y la fecha en que puede
cobrar. Mientras mayor sea el ciclo de conversién de efectivo mayor sera la

necesidad de liquidez.

2.2.6 Flujo de fondos proyectado

Consiste en un meétodo sencillo que sirve para estimar y proyectar las
necesidades futuras de efectivo que una empresa necesita para desarrollar sus
operaciones comerciales y lograr los resultados esperados. Es un estado de
resultados que barca periodos de tiempo futuros que han sido preparados para
mostrar solamente movimientos de efectivo, asi como para determinar el saldo
final de efectivo en cada uno de los periodos de tiempo establecidos, constituye
una excelente herramienta financiera, que sirve para predecir las posibles

necesidades futuras de efectivo.

Se forma a través del manejo controlado de corrientes de efectivo, se desarrolla
para cada intervalo de tiempo, con célculos estimados, utilizando cifras bajas y
conservadoras para los ingresos y a la vez efectuando célculos altos para los
egresos. Se inicia con el efectivo real que posee la empresa al momento de
elaborarse el flujo y a esta cifra inicial, se le suman los ingresos provenientes de
las ventas y se restan los egresos de toda la actividad operativa del negocio,
dando como resultado la cifra Gltima que determina el efectivo disponible de fin de
mes, este efectivo de final de mes pasa a formar parte del nuevo saldo inicial para

el mes siguiente.

Esta mecéanica de analisis proporciona informacién de las operaciones de la
empresa, muestra la aplicacion de sus fondos generados internamente y

proporciona una Vvision clara del uso que se da a los mismos, no se incluyen aqui,
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los gastos enmarcados como no desembolsables, que se identifican como

amortizacion de activos fijos intangibles; depreciacion de los activos fijos

tangibles; provision de cuentas malas y amortizacion de gastos diferidos.

El flujo de fondos se proyecta para un termino de doce meses, sirve como

herramienta Util para establecer las necesidades de financiamiento, que pueda

tener la empresa para uso de capital de trabajo, logrando con ello obtener

mayores rentabilidades a través de desarrollar nuevas fuentes de operacion. %

2.3Problemas mas importantes

23.1

2.3.2

Falta de capital : el no mantener un saldo de tesoreria que permita a la
empresa sostener decisiones empresariales del corto, mediano y largo
plazo, referidos al financiamiento del capital de trabajo operativo, a la
ampliacion de sus mercados (lanzamiento de un nuevo producto a la
actualizacion tecnologica, la cual es sumamente acelerada u otras

inversiones en planta o equipos).?

Insolvencia : el no contar con la suficiente disponibilidad en el tiempo y lugar
adecuado para hacer frente a las obligaciones y financiamiento de la
empresa, el incumplimiento de este objetivo puede tener serias
consecuencias, tales como el descrédito, la necesidad de acudir a sistemas
poco favorables de financiacion. Pudiendo llegar finalmente a la quiebra por
falta de liquidez.

20 VAN HORNE, James. Fundamentos de Administracién Financiera. Undécima Edicion. Editorial Prentice Hall. México

2002.
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2.4 El capital de trabajo

El capital de trabajo (también denominado capital corriente, capital circulante,
capital de rotacion, fondo de rotacion o fondo de maniobra), que es el excedente
de los activos de corto plazo sobre los pasivos de corto plazo, es una medida de
la capacidad que tiene una empresa para continuar con el desarrollo normal de
sus actividades en el corto plazo. Se calcula restando, al total de activos de corto
plazo, el total de pasivos de corto plazo. “Lo que da origen a la necesidad del
capital de trabajo es la naturaleza no sincronizada de los flujos de caja de la

empresa.”??

“La politica de capital de trabajo tiene que ver con las decisiones acerca de los
activos y pasivos circulantes de una compafiia: su composicion, uso v,
particularmente, como su combinacion influye en las caracteristicas de riesgo y

rendimiento de una compafifa.”*

2.5 Administracion del efectivo

Significa efectivo, dinero y cualquier medio de cambio que acepte el banco a su
valor nominal, el efectivo incluye el dinero en billetes, monedas, los certificados
de depdsitos y los cheques, tanto se conserven a la mano en una caja de
seguridad o registradora o en el banco.

Otro concepto considera efectivo todos aquellos activos que generalmente son
aceptados como medio de pago, son propiedad de la empresa y cuya
disponibilidad no esta sometida a ningun tipo de restriccion.

De acuerdo con lo expuesto, sera aceptado como efectivo lo siguiente:

= GITMAN, Lawrence J. Fundamentos de Administraciéon de Empresas. Primera Edicién. Editorial HARLA S.A. de C.V.

México D.F. 1978.
MOYER, McGUIGAN y KRETLOW. Administracion Financiera Contemporanea. Novena Edicién. Editorial Thompson.
México 2008.
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2.5.1 Efectivo en caja

Monedas y billetes emitidos por el Banco Central, monedas y billetes de
otras naciones (divisas).

Cheques emitidos por terceras personas que estan pendientes de cobrar o
depositar.

Cheques de gerencia pendientes de cobrar o depositar.

Documentos de cobro inmediato o que pueden ser depositados en
cuentas corrientes bancarias tales como: giros bancarios, telegraficos o

postales, facturas de tarjetas de crédito por depositar.

2.5.2 Efectivo en bancos

Cuentas bancarias de depdsitos a la vista o corrientes en bancos
nacionales.

Cuentas en moneda extranjera depositada en bancos del exterior, siempre
que en esos paises no existan disposiciones que restrinjan su
disponibilidad o controles de cambio que impidan su libre convertibilidad.
De ser considerada esta partida como efectivo, debera ser previamente
traducida a moneda nacional, al tipo de cambio que para ese momento
exista.

Cheques emitidos por la propia empresa contra la cuenta corriente de
algun banco pero que, para una determinada fecha, aun no han sido

entregados a sus beneficiarios.

“La idea fundamental de la preparacion de los estados financieros es que los

mismos cubran las necesidades comunes de la mayoria de los usuarios, porque

casi

informacion.

todos los usuarios toman decisiones econdmicas con base en dicha

24

2 ORELLANA AYALA, Manuel. Administracion de liquidez en empresas que se dedican a la industria del plastico en
Guatemala. Tesis de Maestria. Guatemala: Universidad de San Carlos de Guatemala. Escuela de Estudios de Postgrado
Ciencias Econdmicas; 2010.
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2.6 Diagnastico financiero empresarial

Estudio que se hace de la informacion contable y de toda la demas informacién
disponible para tratar de determinar la situacion financiera de la empresa, 0 un

sector especifico de ésta.

Elementos a tener en cuenta para el analisis

a. Informacién cualitativa interna (ventajas competitivas, tecnologia utilizada,
estructura organizacional, recursos humanos entre otros).

b. Informacién sobre el entorno (perspectivas del sector, situacién econémica,
politica, social).

c. Informacién cuantitativa interna adicional (costo de capital, relacion costo —
volumen —utilidad).

d. Cifras historicas — Cifras proyectadas.

e. Comparacion con empresas del mismo sector

“Ademas de las condiciones internas de explotacion que afectan a los ratios de
una empresa, el analista debe tener en cuenta otros factores que pueden
afectarles, como las condiciones econdémicas generales, la situacion del sector,

las politicas de la direccién y los principios de contabilidad.”?®

El andlisis financiero es independiente al tamafio que tenga la empresa, ni la
actividad a la cual se dedique, 0 que tanta antigiedad posea, siempre esta
supeditada a caer en una situacion de desequilibrio financiero signado por la
insolvencia y la falta de liquidez, todo ello producto en muchos casos de malas
politicas financieras, pero en la mayoria de las oportunidades generadas por
graves errores estratégicos o bien la acumulacion de errores tanto en materia

financiera como productiva, comercial y administrativa.

% BERNSTEIN, Leopold A. Analisis de Estados Financieros. Quinta Edicion. Editorial Laxes S.L. Espafia 1995
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2.7 La actual situacién imperante en el mundo

Caracterizada por una fuerte competencia global, bruscas y repentinas
alteraciones economico-financieras generadoras de fuertes cambios en la
cotizacion de las monedas y las tasas de interés, importantes variaciones en los
precios de las materias primas, y continuos cambios en los gustos y preferencias
de los consumidores, da lugar a que las empresas deban ejercer un monitoreo

constante de su situacion financiera.

“Debido a que las cifras de los estados financieros, asi como los indices
calculados sobre la base de ellos, son numéricos, existe la tendencia a
considerarlos como exacta representacion de la verdadera situacion financiera. Es
posible que, para algunas empresas, las cifras contables se aproximen mucho a
la realidad econémica; Sin embargo, en muchos casos es necesario mirar mas
alla de las cifras de los balances para poder analizar adecuadamente la situacion

financiera y los resultados de una empresa.”®®

% VAN HOME, James C. Administracién Financiera. Segunda Edicion. Ediciones Contabilidad Moderna y el Centro
Regional de Ayuda Técnica, Agencia para el Desarrollo Internacional. Estados Unidos de América 1971.
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3. METODOLOGIA

3.1 Definicién del problema

Las empresas del sector de la industria del plastico en el departamento de
Guatemala requieren de un analisis que les permita determinar su capacidad de
endeudamiento para el cumplimiento de sus obligaciones y futuros proyectos de

inversion, asi como, la identificacion de necesidades de capital.

¢ Qué variables e indices financieros se necesita para determinar la capacidad de

endeudamiento en la industria de plastico en el departamento de Guatemala?

¢, Qué proporciones optimas de deuda a corto o largo plazo deben evaluarse en
los flujos proyectados interrelacionandose entre la rentabilidad y riesgo de las

empresas del sector de la industria de plastico en el departamento de Guatemala?

3.2 Delimitacion del problema

* Unidad de analisis: empresas del sector de la industria del plastico en el
departamento de Guatemala.
» Periodo historico: afio 2008, 2009 y 2010

+ Ambito geogréafico: departamento de Guatemala

3.3 Justificacion del problema

El propésito de la investigacion es demostrar la importancia y necesidad de la
utilizacion del analisis financiero a través de diversas herramientas que
proveen de datos e indices relevantes que faciliten evaluar la capacidad de
endeudamiento en la industria del sector plastico en el departamento de

Guatemala.
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3.4 Objetivos

3.4.1 Objetivo general

Facilitar la determinacion de las capacidades de endeudamiento de las empresas
guatemaltecas del sector industrial del plastico a través del andlisis financiero.

3.4.2 Objetivos especificos

. Evaluar la capacidad de endeudamiento en la industria del plastico en
el departamento de Guatemala, a través del analisis a los estados
financieros en forma horizontal, vertical y razones financieras.

. Determinar indices financieros que provean parametros para toma de
decisiones por medio de la evaluacion de las principales razones
financieras en forma comparativa de las tres empresas objeto de

estudio.

. Identificar ciclos de conversibn de efectivo, para determinar

necesidades de capital.

. Evaluar la estructura de financiamiento para necesidades de capital de
trabajo por medio de la proyeccién de flujos de fondos que se adecuen
a las capacidades de endeudamiento, que permitan identificar la falta
de flujos positivos para el cumplimiento de las obligaciones de las

empresas.
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3.5 Hipaotesis

Al implementar herramientas de analisis financiero se facilita la evaluacion de la

capacidad de endeudamiento en la industria del plastico en el departamento de

Guatemala, garantizando con ello identificar las necesidades financieras para el

desarrollo de las organizaciones en el corto plazo y largo plazo, permitiendo la

toma de decisiones de caracter estratégico y organizativo que afectan los flujos

monetarios y liquidez necesarios logrando reducir los niveles de incertidumbre en

el cumplimiento de obligaciones.

3.5.1 Variables Independientes

3.5.2

Las tres empresas objeto de estudio del sector de la industria del plastico
en el departamento de Guatemala, que proporcionaron informacion
financiera de los afios 2008, 2009 y 2010.

Variables dependientes

Implementacién de herramientas de andlisis financiero que faciliten la
evaluacion de la capacidad de endeudamiento.

Deteccion de las necesidades financieras para el desarrollo de las
organizaciones en el corto plazo y largo plazo.

Proyeccion de flujos de fondos para determinar capacidades de
endeudamiento de las empresas del sector de la industria del plastico en el
departamento de Guatemala.

Toma de decisiones de caracter estratégico y organizativo que afectan los
flujos monetarios y liquidez necesarios logrando reducir los niveles de

incertidumbre en el cumplimiento de obligaciones.
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3.6 Método

Para la realizacion de la investigacion se utilizé el método cientifico, en su fase
indagatoria, iniciando con la definicion del problema, la fase demostrativa
utilizando los medios y técnicas para comprobar los conocimientos y la fase

expositiva para divulgar los resultados obtenidos.

Se partié de lo general a lo particular al iniciar con los aspectos generales de las
empresas analizadas del sector de la industria del plastico en el departamento de
Guatemala, seguido de la utilizacién del calculo de indices financieros y analisis
horizontal y vertical y proyeccion de flujos de efectivo para la evaluacion de los

aspectos relevantes y las necesidades de endeudamiento de las mismas.

La muestra no probabilistica para el estudio se eligio con base al sujeto tipo, cuya
eleccion dependio del criterio del investigador, la investigacion se dirigid a tres
empresas del sector de la industria del plastico en el departamento de Guatemala,

de un total de doscientas que existen.

3.7 Técnicas

En la obtencion de informacion y organizacion de datos para la investigacion se
utilizaron las técnicas siguientes:
3.7.1Técnicas de investigacion documental

Se hicieron consultas de paginas de internet y libros con temas

relacionados al tema de estudio y se desarrollo segun el proceso siguiente:

Eleccion del tema de investigacion.
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» Delimitacion.

» Elaboracion del plan de trabajo.

» Recoleccion de informacion.

» Organizacion y analisis de la informacion.

» Redaccion y presentacion del informe.

3.7.2 Técnicas de investigacion de campo

La investigacion se realizd0 analizando los estados financieros de los
periodos 2008, 2009 y 2010, de tres empresas de la industria de plastico

en el departamento de Guatemala, utilizando las siguientes técnicas:

» Observacion directa de las unidades de analisis.

» Entrevista para recoleccion de datos de forma personal.

» Calculo, analisis y cuantificacion de los resultados obtenidos.
» Organizacion de los resultados.

* Presentacion del informe.
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4. EVALUAR LA CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO EN LA INDU STRIA DEL
PLASTICO EN EL DEPARTAMENTO DE GUATEMALA, A TRAVES DEL
ANALISIS A LOS ESTADOS FINANCIEROS EN FORMA HORIZON TAL,
VERTICAL Y RAZONES FINANCIERAS.

Para el analisis financiero se evalud tres periodos contables de cada empresa,
por medio de la utilizacion del andlisis horizontal, vertical y razones financieras a
continuaciéon se presenta el balance general y estado de resultados de los
periodos 2008, 2009 y 2010 de cada empresa.

Se consideré para el informe la descripcion general obtenida de la observacion, y
entrevista realizada, datos relevantes que apoyan el analisis de la informacion

contable proporcionada por las empresas objetos de estudio.

4.1EMPRESA PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.

4.1.1 Descripcion general de la empresa

La actividad principal de la empresa es la de proveer soluciones de empaque de
plastico a clientes en los sectores de alimentos, quimicos, limpieza, agroindustria
y cosmeéticos, se fundé el 25 de agosto de 1995, se encuentra ubicada en Boca

del Monte, municipio de Villa Canales del departamento de Guatemala.

Segun entrevista realizada se obtuvo la informacion de que el 80% de sus ventas
son locales y el 20% en Centroamérica, cuenta con 280 empleados, sus

principales proveedores son locales a los cuales les compra al crédito.
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4.1.2 Analisis horizontal de la empresa Plasticosd e Guatemala, S.A.

Cuadro 1
PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.
BALANCE GENERAL COMPARATIVO

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 — N
Variacion % | Variacion %

Fecha de estado financiero (@) (b) (c)
Método auditoria Auditados Auditados No auditados (b-a)/a (c-b)/b
ACTIVO
Caja y bancos 772,562 4,906,836 2,145,774 535 -56
Cuentas x cobrar comerciales netas 16,027,806 19,349,882 20,564,671 21 6
Inventarios 22,370,894 18,050,135 22,052,135 -19 22
Impuestos acreditables 2,128,586 2,837,085 3,545,584 33 25
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 41,299,848 45,143,938 48,308,164 9 7
Inmuebles, planta y equipo 2,043,169 281,666 278,937 -86 -1
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2,043,169 281,666 278,937 -86 -1
TOTAL ACTIVO 43,343,017 45,425,604 48,587,101 5 7
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
Proveedores 6,615,701 13,711,505 13,251,036 107 -3
Otros pasivos circulantes (imp.x pagar) 4,442,642 3,183,792 3,250,778 -28 2
TOTAL PASIVO CORRIENTE 11,058,342 16,895,297 16,501,814 53 -2
Deuda bancaria LP 5,409,655 7,000,000 6,500,000 29 -7
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 5,409,655 7,000,000 6,500,000 29 -7
TOTAL PASIVO 16,467,997 23,895,297 23,001,814 45 -4
Capital pagado 525,000 525,000 525,000 0 0
Reserva legal 5,513,516 6,034,804 6,515,541 9 8
Utilidades retenidas 10,932,024 5,836,504 8,970,503 -47 54
Utilidades del periodo 9,904,480 9,133,999 9,574,243 -8 5
TOTAL PATRIMONIO 26,875,020 21,530,307 25,585,287 -20 19
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 43,343,017 45,425,604 48,587,101 5 7

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”

Las cuentas por cobrar comerciales muestran un incremento de un 21% en 2009
y un 6% en 2010, esta variacion mantiene relacion con el crecimiento de las
ventas registradas en los estados de resultados de los periodos analizados
derivado de la implementacion de estrategias de mercado y mejoramiento de la
fuerza de ventas de la empresa, por el contrario los inventarios disminuyen un
19% en 2009, por el mismo incremento en las ventas, por lo que la empresa

guedo con un stock de mercaderia menor al afio anterior, sin embargo la empresa
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recupera su nivel de inventarios a 2010, el cual se incrementa en relacion al

periodo anterior en un 22%.

Una variacion importante de resaltar corresponde al 86% de decremento en la
cuenta de inmuebles, planta y equipo, esta baja se presenta debido a que la
empresa por politicas establecidas por la gerencia, trasladé en 2009, sus
inmuebles a una empresa que pasara a ser la tenedora de activos de las

empresas del grupo al que pertenece esta entidad.

La cuenta proveedores presenta en el 2009, un incremento de un 107%, como se
analiza con las cuentas por cobrar a clientes, la cuenta proveedores presenta el
mismo efecto de aumento relacionado al nivel de ventas de la empresa, sin
embargo, para el 2010, la empresa muestra una reduccion del 3% en relacion al
afo anterior, lo que denota que implementa estrategias para reducir su deuda con

sus proveedores y mantener sana su relacion comercial.

El pasivo no corriente de la empresa constituido por deuda bancaria a largo plazo
presenta una incremento en el 2009, de un 29% y en el 2010, reduce esta
relacion en un 7%, por que la empresa mantiene mayores obligaciones a corto
plazo que largo plazo, y se puede analizar que aunque incremente en un afio este

endeudamiento su tendencia es a la baja.

La empresa a distribuido utilidades ya que en 2009, muestra un decremento en un
47% en esta cuenta, es de hacer notar que el capital pagado de la empresa no
presenta variacion y considerando la distribucion de utilidades en el 2009, pudo
incrementar dicho capital, para obtener un patrimonio mas sélido ante entidades

financieras al momento de hacer una solicitud de financiamiento.
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Cuadro 2
PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO
31 DE DICIEMBRE DE LOS AROS 2008, 2009 Y 2010

Expresado en quetzales
31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 y o
Variacion % [ Variacion %

Fecha de estado financiero @) (b) ©)
Método de auditoria Auditados Auditados No auditados (b-a)/a (c-b)lb
Ventas netas 105,943,018 109,278,311 | 111,328,402 3
(-) Costo de ventas 85,091,221 90,235,850 77,929,881 6 -14
Utilidad bruta 20,851,798 19,042,460 | 33,398,521 -9 75
(-) Gastos generales y de administracion 4,896,196 4,219,472 16,699,260 -14 296
Utilidad de operacion 15,955,602 14,822,988 | 16,699,260 -7 13
(+) Ingresos financieros 50,448 137,669 0 173 -100
(-) Gastos financieros 896,241 1,026,257 1,113,284 15 8
Utilidad antes de I.S.R. 15,109,809 13,934,400 | 15,585,976 -8 12
(-) Reserva legal 521,288 480,737 445,314 -8 -7
(-) Impuesto a la renta 4,684,041 4,319,664 5,566,420 -8 29
Utilidad neta del afo 9,904,480 9,133,999 | 9,574,243 -8 5

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”

En el estado de resultados las ventas tuvieron un crecimiento de un 3% en 2009,
y un 2% en 2010, derivado de la implementacion de estrategias de mercado y
mejoramiento de la fuerza de ventas de la empresa, asi mismo muestra una
reduccion en su costo de ventas al obtener mejores precios con sus proveedores
locales y extranjeros; al cierre 2010, obtuvo una disminucion de un 14%, por el
contrario los gastos de administracion presentan un fuerte incremento en 296% al
2010, este incremento se deriva por la contratacion de mas personal y mayor uso
de servicios, necesario por el incremento en la actividad de la empresa, sin
embargo, aumento su utilidad neta con una diferencia positiva de un 5% al cierre

2010, logrando recuperarse del decremento de 8% que registré en el afio 2009.
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4.1.3 Analisis vertical de la empresa Plasticos de  Guatemala, S.A.

Cuadro 3

PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.

BALANCE GENERAL COMPARATIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010

Expresado en quetzales

Fecha de estado financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Método auditoria Auditados % Auditados % No auditados | %
ACTIVO

Caja y bancos 772,562 2 4,906,836 11 2,145,774 4
Cuentas x cobrar comerciales netas 16,027,806 37 19,349,882 43 20,564,671 42
Inventarios 22,370,894 52| 18,050,135 40| 22,052,135 45
Impuestos acreditables 2,128,586 5 2,837,085 6 3,545,584 7
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 41,299,848 95 | 45,143,938 99 | 48,308,164 99
Inmuebles, planta y equipo 2,043,169 5 281,666 1 278,937 1
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2,043,169 5 281,666 1 278,937 1
TOTAL ACTIVO 43,343,017 100 | 45,425,604 | 100 | 48,587,101 | 100
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

Proveedores 6,615,701 40| 13,711,505 57| 13,251,036 58
Otros pasivos circulantes (imp.x pagar) 4,442 642 27 3,183,792 13 3,250,778 14
TOTAL PASIVO CORRIENTE 11,058,342 67 | 16,895,297 71| 16,501,814 ( 72
Deuda bancaria LP 5,409,655 33 7,000,000 29 6,500,000 28
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 5,409,655 33| 7,000,000 29 | 6,500,000 | 28
TOTAL PASIVO 16,467,997 100 | 23,895,297 | 100 | 23,001,814 | 100
Capital pagado 525,000 2 525,000 2 525,000 2
Reserva legal 5,513,516 21 6,034,804 28 6,515,541 25
Utilidades retenidas 10,932,024 41 5,836,504 27 8,970,503 35
Utilidades del periodo 9,904,480 37 9,133,999 42 9,574,243 37
TOTAL PATRIMONIO 26,875,020 100 | 21,530,307 | 100 | 25,585,287 | 100
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 43,343,017 45,425,604 48,587,101

Fuente: depto. de contabilidad de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”

En el balance general de los periodos analizados las cuentas principales del
activo corriente de la empresa son las cuentas por cobrar comerciales y la cuenta
y 45%

respectivamente en el 2010. Posee un total de activo corriente de 99%, sin

inventarios, las cuales constituyen del total de activo un 42%

embargo, considerando la actividad de la empresa y la industria en la que

comercializa siendo esta la del plastico, un 1% de inmuebles, planta y equipo se



42

considera bajo ya debe contar con maquinaria y planta para la fabricacion de los

productos que comercializa.

La principal cuenta del pasivo es la cuenta por pagar a proveedores la cual
representa un 40% en 2008, un 57% en 2009 y un 58% en 2010. La deuda
bancaria de la empresa a largo plazo corresponde a un 28% en el 2010, esta
proporcion de deuda en relacion al total de pasivo es baja por lo que la empresa

esta utilizando mayor crédito con proveedores que deuda en entidades bancarias.

Los pasivos corrientes representan en 2010, un 72% por lo que la empresa posee
mayores obligaciones a corto plazo que las que posee a largo plazo, las cuales
serian necesarias para mayor inversion en inmuebles, planta y equipo

considerando el analisis vertical efectuado.

Del patrimonio total de la empresa, el capital pagado asciende a un 2% en los
periodos 2008, 2009 y 2010, la relacion de capital pagado es baja considerando
qgue las utilidades retenidas de la empresa ascienden a un 41% en 2008, 27%
2009 y 35% 2010, por lo que podria incrementar la relacion en esta cuenta, la cual

constituye unas de las principales cuentas del patrimonio.



Cuadro 4

PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales
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Fecha de estado financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Método de auditoria Auditados | % | Auditados | % | Noauditados | %
Ventas netas 105,943,018 | 100 | 109,278,311 | 100 111,328,402 | 100
(-) Costo de ventas 85,091,221 | 80 90,235,850 | 83 77,929,881 70
Utilidad bruta 20,851,798 | 20 | 19,042,460 ( 17 | 33,398,521 | 30
(-) Gastos generales y de administracion 4,896,196 B 4,219,472 4 16,699,260 | 15
Utilidad de operacion 15,955,602 | 15 | 14,822,988 | 14 | 16,699,260 | 15
(+) Ingresos financieros 50,448 0 137,669 0 0
(-) Gastos financieros 896,241 1 1,026,257 1,113,284 1
Utilidad antes de L.S.R. 15,109,809 | 14 | 13,934,400 | 13 | 15,585,976 | 14
(-) Reserva legal 521,288 0 480,737 0 445,314 0
(-) Impuesto a la renta 4,684,041 4 4,319,664 4 5,566,420 5
Utilidad neta del afio 9,904,480 9| 9,133,999 8 9,574,243 9

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”

La empresa muestra una reduccion en su costo de ventas al obtener mejores
precios con sus proveedores locales y extranjeros; al cierre 2010, representaba
un 70% de las ventas totales en este periodo obteniendo una disminucion de 13%
ya que en el 2009, dicho costo era de un 83%, por el contrario los gastos de
administracion muestran un fuerte incremento de 11%, este incremento se deriva
por la contratacion de mas personal necesario por el incremento en la actividad de
la empresa, sin embargo, logro mejorar su utilidad neta al aumentar su margen de
8% en el 2009, a un 9% en el 2010.



4.1.4 Analisis de razones financieras

Cuadro 5

PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.
ANALISIS DE LAS RAZONES FINANCIERAS
AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
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Resumen Financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Prueba acida (Q). 1.7 1.6 1.4
™ |Razon corriente en (Q) 3.7 2.7 2.7
= [Periodo prom. de cobranza (dias) 55.2 64.6 66.5
= Rotacion de Inventarios (dias) 96.0 73.0 104.7
Rotacion de ctas. por pagar (dias) 28.4 55.5 72.4
Tg_ Pasivo / Activo = Endeudamiento (%) 38 53 51
<¢ |Pasivo / Patrimonio = Apalancamiento (%) 0.6 1.1 1.1
ﬁ Ventas / Activos totales (%) 244 241 1.24
= |ROA: Utilidad / Activos (%) 23 20 13
& |ROE: Utilidad / Patrimonio (%) 37 42 26
Cobertura de intereses 18 14 14
Endeudamiento financiero (%) 12 15 15
EBITDA 15,484,761.6 14,479,920.4 9,123,332.1

Fuente: balance general y estado de resultados de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”

La prueba acida muestra una disminucion, sin embargo, sigue siendo mayor a
uno, es decir que por cada quetzal de pasivo corriente la empresa posee 1.4 en
2010, de sus activos, lo que muestra que la empresa tiene liquidez para cubrir

sus obligaciones mas inmediatas.

La razén corriente se mantiene en 2.7 en 2009 y 2010, lo que muestra que la
empresa tiene capacidad de para cubrir sus pasivos corrientes, con sus activos
corrientes, este resultado se presenta positivo en relacion al 2.5 promedio que se

maneja en las empresas de la industria del plastico.

En el periodo promedio de cobranza, la empresa presenta incremento en sus dias
de cobro a clientes en el 2008, 2009 y 2010, que fue de 67 dias, lo que refleja una

incremento de crédito a sus clientes, comparado con las politicas de cobro de la
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empresa de 30, 60 y 90 dias se considera positivo, sin embargo, este aumento

debe ser controlado.

La rotacion de inventarios para el 2010, es de 105 dias; es decir, que rota
aproximadamente tres veces al afio, esta rotacion se considera alta considerando
que la misma va en aumento comparando la rotacion que la empresa manejaba
en el 2009, de 73 dias.

La rotacién de cuentas por pagar, muestra un fuerte incremento en los afios 2008,
2009 y 2010, lo que muestra que la empresa ha extendido el crédito con sus
proveedores, y esta cubriendo sus deudas comerciales a los 72 dias, este
resultado se considera negativo, ya que los proveedores extranjeros regularmente

requieren pagos al contado o crédito de 30 y 60 dias.

El endeudamiento se ha incrementado en los periodos analizados, en el 2010, fue
de un 51%, este resultado estéa por debajo del 60% de endeudamiento aceptable

para las empresas de la industria del sector de plastico.

El nivel de apalancamiento muestra que la relacion entre los recursos totales
aportados por terceros y los aportados por los propietarios de la empresa es de
0.6 en 2008, y en 2009 y 2010, se mantuvo en 1.1 lo que significa que por cada
guetzal de pasivo hay 1.1 de recursos aportados por los propietarios de la

empresa.

La relacion entre las ventas y de los activos totales muestra una tendencia a la
baja de un 2.44 veces en 2008, a un 1.24 veces en 2010, se observa un

decremento de un 50% en este indicador.
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El ROA que mide el porcentaje de rendimiento obtenido a través de la utilizacion
de los activos de la empresa muestra una tendencia a la baja de 23% en 2008,

20% en 2009, y en 2010, muestra su mayor declive hasta llegar a un 13%.

El rendimiento percibido de la inversion de los propietarios de la empresa mostré
un porcentaje bastante aceptable en el 2009, el cual es de 42%; sin embargo, al
cierre 2010, este indicador tuvo un gran descenso y la rentabilidad de los
accionistas en este periodo fue un 26%. La empresa tiene capacidad de cubrir
sus intereses con la utilidad en operacién hasta 14 veces en 2010. El activo total
esta financiado con deuda bancaria en un 15% en 2010, por lo que se puede
evaluar que la empresa utiliza mas crédito con sus proveedores que deudas en

entidades bancarias.

El EBITDA muestra una tendencia decreciente en 2008, fue de Q. 15,484.761.60,
en 2009, Q. 14,479,920.40 y en 2010, Q. 9,123,332.10, por lo que se puede
determinar que la utilidad de la empresa antes de impuestos, intereses y
depreciaciones presenta una tendencia a la baja, factor que se relaciona con el

aumento en su costo y gastos fijos.

4.1.5 Analisis sistema Dupont

Cuadro 6
PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.
2008 2009 2010

Utilidad neta Q 9,904,480.00 | Q 9,133,999.00 | Q  9,574,243.00
Ventas Q 105,943,018.00 | Q 109,278,311.00 | Q 111,328,402.00
Activo total Q 43,343,017.00 | Q 45,425,604.00 | Q 48,587,101.00
Patrimonio Q 26,875,020.00 | Q 21,530,307.00 | Q 25,585,287.00
Multiplicador de

capital=

Activos/Patrimonio 1.61 2.11 1.90

Fuente: resumen financiero de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”
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Férmula de calculo:

(Utilidad neta/ventas)*(Ventas/Activo total)*(Multiplicador del capital)

Afo Célculo Rendimiento Capital social
2008 0.09*2.44*1.61= 0.37
2009 0.08*2.41*2.11= 0.47
2010 0.09 * 2.29 * 1.90= 0.37

Segun la informacién financiera trabajada, el indice Dupont da una rentabilidad
del 37% al 2010, de donde se puede ver que el rendimiento mas importante fue
debido a la eficiencia en la operacion de activos, tal como se puede ver en el

célculo independiente del segundo factor de la férmula.

4.2EMPRESA SUPER PLASTICOS, S.A.

4.2.1 Descripcion general de la empresa

La actividad principal de la empresa es la fabricacion y comercializacion de bolsas
de polietileno, se fundd el 02 de agosto de 2001, se encuentra ubicada en el
municipio de Mixco, del departamento de Guatemala. Segun entrevista realizada

se obtuvo la informacion de que el 100% de sus ventas son locales.



4.2.2 Analisis horizontal de la empresa Super Plast

Cuadro 7

SUPER PLASTICOS, S.A.

BALANCE GENERAL COMPARATIVO

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

icos, S.A.
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31/12/2008 | 31/12/2009 | 31/12/2010 Variacion % | Variacion %
Fecha de estado financiero (a) (b) (c)
Método auditoria Auditados No auditados | No auditados (b-a)/a (c-b)/b
ACTIVO
Caja y bancos 1,938,825 405,807 839,315 -79 107
Cuentas x cobrar comerciales netas 9,182,639 4,794,858 4,353,500 -48 -9
Inventarios 2,336,201 3,258,567 3,552,679 39 9
Impuestos pagados por anticipado 1,119,204 536,221 687,187 -52 28
Otros activos circulantes (anticipos) 2,752,629 904,985 2,807,085 -67 210
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 17,329,498 | 9,900,439 | 12,239,766 -43 24
Inmuebles, planta y equipo 2,115,834 8,935,387 8,060,947 322 -10
Deposito en garantia 13,000 40,391 0 211
Gastos de instalacion 9,550 6,495 1,508 -32 -77
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2,125,384 | 8,954,882 8,102,846 321 -10
TOTAL ACTIVO 19,454,882 | 18,855,321 20,342,612 -3 8
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 0
Préstamos x pagar CP 1,446,737 -100 0
Proveedores 208,799 0 0
Impuestos por pagar 49,160 42,517 -14 -100
Prestaciones laborales 13,549 0 0
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,495,897 42,517 222,348 -97 423
Deuda bancaria LP 4,975,000 4,129,768 4,533,999 -17 10
Reserva para indemnizaciones 176,015 334,289 181,954 90 -46
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 5,151,015 | 4,464,057 4,715,953 13 6
TOTAL PASIVO 6,646,912 | 4,506,574 4,938,301 -32 10
Capital pagado 4,000,000 4,000,000 4,000,000 0 0
Reserva legal 351,000 351,000 351,000 0 0
Utilidades retenidas 6,869,000 8,256,970 9,997,747 20 21
Utilidades del periodo 1,587,970 1,740,777 1,055,564 10 -39
TOTAL PATRIMONIO 12,807,970 | 14,348,747 | 15,404,311 12 7
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 19,454,882 | 18,855,321 20,342,612 -3 8

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

Por medio del analisis horizontal al evaluar los periodos 2008,2009 y 2010, en el

activo total se presenta una baja de 43%, esta cambio corresponde

principalmente a la disminucién en sus cuentas por cobrar comerciales, amarrado
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a la baja en ventas que tuvo la empresa en dicho periodo por politicas nuevas de
crédito y a la implementacion de la estrategia de salida de los clientes que no les
representaban rentabilidad.

Los impuestos pagados por anticipado disminuyeron en 52% en 2009, se
presenta un incremento de un 210% en 2010, en la cuenta anticipos, esto
correspondiente a los anticipos tanto a empleados como a proveedores,

principalmente por compras de insumos en el extranjero.

En relacion a los inmuebles, planta y equipo la empresa presenta un incremento
de un 322%, dato relevante ya que la empresa realizo inversiones en ampliacion

de planta y adquisicion de maquinaria nueva.

Del lado del pasivo la principal variacion constituye una reduccion del 100% en la
utilizacion de deuda bancaria a corto plazo del 2008 al 2009, la deuda bancaria a
largo plazo en este mismo periodo muestra un decremento de 17%, y al 2010, un
incremento de 10%, lo cual no se considera una fuerte variacion en cuanto a la

estructura de deuda de dicha entidad.

El patrimonio total de la empresa muestra un incremento de un 12% en 2009, y
7% en 2010, originado de la politica de la empresa de retencion de utilidades,
dato que se observa al analizar el 20% y 21% de aumento, que se presenta en
los afios 2009 y 2010 respectivamente, sin embargo, la utilidad del periodo en el

2010, presenta una disminucién de un 39%.
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Cuadro 8
SUPER PLASTICOS, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 variacion % | Variacion %

Fecha de estado financiero @) (b) )

Metodo de auditoria Auditados No auditados | No auditados (b-a)la (c-b)/b
Ventas netas 25,291,412 19,284,903 13,742,339 -24 -29
(-) Costo de ventas 20,372,498 12,761,342 9,381,190 -37 -26
Utilidad bruta 4,918,914 6,523,561 4,361,149 33 -33
() Gastos generales y de administracion 1,668,634 3,090,131 2,258,957 85 27
Utilidad de operacion 3,250,280 3,433,430 2,102,192 6 -39
(-) Gastos financieros 397,739 728,408 361,011 83 -50
Utilidad antes de I.S.R. 2,852,541 2,705,022 1,741,181 5 -36
(-) Impuesto a la renta 1,264,571 964,245 685,617 24 -29
Utilidad neta del afio 1,587,970 1,740,777 1,055,564 10 -39

Fuente: depto. de contabilidad de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

Las ventas de la empresa presenta una disminucion del 24% en 2009, y un 29%
en 2010, esta variacion se debe a la baja en los ingresos totales por factores
dados al sector de la industria en general, en cuanto a situaciones econémicas
imperantes a nivel mundial, asi como a la implementacion de politicas de la
empresa por estrategias de salida de clientes que no le representaban
rentabilidad, politicas efectuadas que le han permitido mejorar el margen de
utilidad bruta a 2009, con una reduccion en su costo de ventas en 37% en ese

mismo periodo.

La empresa en 2010, registra variacion en los rubros principales de utilidad bruta
con una disminucion de 33%, y el margen de utilidad neta en 39%, se puede
evaluar que la constante baja en las ventas ha afectado los margenes de la
empresa, aunque si bien presenta bajas tanto en gastos administrativos de 27%, y
en gastos financieros de 50%, impuesto sobre la renta de 29%, la empresa no

logra mantener sus niveles de utilidad neta obtenidos al cierre 2009.
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4.2.3 Analisis vertical de la empresa Super Plastic  os, S.A.

Cuadro 9
SUPER PLASTICOS, S.A.
BALANCE GENERAL COMPARATIVO

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

Fecha de estado financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Método auditoria Auditados % No auditados | % No auditados %
ACTIVO

Caja y bancos 1,938,825 10 405,807 2 839,315 4
Cuentas x cobrar comerciales netas 9,182,639 47 4,794,858 25 4,353,500 21
Inventarios 2,336,201 12 3,258,567 17 3,552,679 17
Impuestos pagados por anticipado 1,119,204 6 536,221 3 687,187 3
Otros activos circulantes (anticipos) 2,752,629 14 904,985 5 2,807,085 14
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 17,329,498 89 9,900,439 53 12,239,766 60
Inmuebles, planta y equipo 2,115,834 11 8,935,387 47 8,060,947 40
Depésito en garantia 0 13,000 0 40,391 0
Gastos de instalacion 9,550 0 6,495 0 1,508 0
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 2,125,384 11 8,954,882 47 8,102,846 40
TOTAL ACTIVO 19,454,882 100 | 18,855,321 100 20,342,612 100
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

Préstamos x pagar CP 1,446,737 22 0 0
Proveedores 0 0 208,799 4
Impuestos por pagar 49,160 1 42,517 1 0
Prestaciones laborales 0 0 13,549 0
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,495,897 23 42,517 1 222,348 5
Deuda bancaria LP 4,975,000 75 4,129,768 92 4,533,999 92
Reserva para indemnizaciones 176,015 1 334,289 2 181,954 1
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 5,151,015 77| 4,464,057 99 4,715,953 95
TOTAL PASIVO 6,646,912 100 4,506,574 | 100 4,938,301 100
Capital pagado 4,000,000 31 4,000,000 28 4,000,000 26
Reserva legal 351,000 3 351,000 2 351,000 2
Utilidades retenidas 6,869,000 54 8,256,970 58 9,997,747 65
Utilidades del periodo 1,587,970 12 1,740,777 12 1,055,564 7
TOTAL PATRIMONIO 12,807,970 100 | 14,348,747 100 15,404,311 100
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 19,454,882 18,855,321 20,342,612

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

En el balance general la empresa ha bajado las cuentas por cobrar en el 2008, las
cuales representaban un 45% del activo, en 2009, un 25% y en 2010, un 21%,
esto puede estar relacionado al decremento en sus ventas o una mejor eficiencia
en el cobro de sus clientes, la cuenta inventarios por el contrario muestra un

incremento de 12% a 17% en relacion al total de activo, variacion en 5% mas en
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este rubro corresponde a un aumento en el stock de mercaderia por la obtencion

de mejores precios por volumen de compra.

Los inmuebles, planta y equipo tuvieron incremento ya que en 2008,
representaban 11%, en 2009 un 47% del total del activo debido a la ampliacion de

su planta de produccion y compra de maquinaria nueva.

Del lado del pasivo corriente en 2008, la empresa manejaba deuda bancaria a
corto plazo, y no reporta deudas a proveedores en 2008 y 2009; en el periodo
2010, registra cuentas por pagar a proveedores que constituyen el 4% del pasivo,
desapareciendo la utilizacion de deuda bancaria a corto plazo, lo que muestra que
la empresa inicio con un monto menor de crédito con sus proveedores, utilizando
Unicamente la deuda a largo plazo en 2008, la cual era de 75%, incrementandose
a 92% del pasivo total, en los periodos 2009 y 2010, sin embargo, hay que hacer
notar que esta relacion corresponde al total del pasivo, es necesario evaluar de
forma integral estos valores, complementando el analisis con los indicares

financieros y demas herramientas de evaluacion.

La empresa tiene un capital pagado de Q. 4,000,000.00, lo cual muestra el interés
de sus accionistas por incrementar su patrimonio y los recursos propios aportados
a la sociedad, el cual representa 26% del total del patrimonio al 2010, otro rubro
gue va en incremento periodo a periodo es el de utilidades retenidas ya que
representaba 54% en 2008, 58% en 2009, y 65% en 2010, lo que detona que

entre las politicas de la empresa esta mantener sus utilidades de cada periodo.



53

Cuadro 10
SUPER PLASTICOS, S.A.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

Fecha de estado financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010

Metodo de auditoria Auditados % | No auditados | % | No auditados | %
Ventas netas 25,291,412 | 100 19,284,903 | 100 13,742,339 | 100
(-) Costo de ventas 20,372,498 | 81 12,761,342 | 66 9,381,190 | 68
Utilidad bruta 4,918,914 | 19 | 6,523,561 | 34 | 4,361,149 | 32
(-) Gastos generales y de administracion 1,668,634 7 3,090,131 | 16 2,258,957 16
Utilidad de operacion 3,250,280 | 13 | 3,433,430 | 18 | 2,102,192 | 15
(-) Gastos financieros 397,739 2 728,408 4 361,011 3
Utilidad antes de I.S.R. 2,852,541 | 11 | 2,705,022 | 14 | 1,741,181 | 13
(-) Impuesto a la renta 1,264,571 5 964,245 5 685,617 5
Utilidad neta del afio 1,587,970 6| 1,740,777 9| 1,055,564 8

Fuente: depto. de contabilidad de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

En el estado de resultados las ventas mantienen una tendencia fuerte hacia la
baja con una variacién en 2009 y 2010, de Q. 5,542,564.00; esta baja se presenta
a factores econdmicos que afectan a la industria en general, principalmente a
productos que no son de primera necesidad y a la implementacién de politicas de
la empresa en cuanto a estrategias de salida de clientes que no le representaban
rentabilidad, derivado de estas estrategias implementadas y a la obtencién de
mejores precios en los insumos, la empresa ha logrado mantener su margen de
utilidad disminuyendo el costo de ventas ya que en 2008, este era de 81%, en
2009 representaba un 66%, y al cierre 2010, el costo fue de 68%.

Los gastos administrativos y gastos de ventas se incrementaron por
reclasificaciones en las cuentas al cierre 2010, los cuales representaban 10% y
11% respectivamente, en el analisis del estado de resultados se puede evaluar
gue la empresa ha implementado estrategias para mantener la rentabilidad y sus
niveles de utilidad neta en 6% en 2008, 9% en 2009, y 8%, en 2010, lo que
denota una buena gestion de sus operaciones y buena administracion financiera.



4.2.4 Andlisis de razones financieras

Cuadro 11

SUPER PLASTICOS, S.A.

ANALISIS DE LAS RAZONES FINANCIERAS

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
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Resumen Financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Prueba é&cida (Q). 100 7.6 7.7
~Raz0n corriente en (Q) 116 114 10.8
“HPeriodo prom. de cobranza (dias) 1325 90.8 1156
“HRotacion de Inventarios (dias) 419 93.2 138.2
Rotacion de ctas. por pagar (dias) 0.0 0.0 8.1
o Pasivo / Activo = Endeudamiento (%) 34 24 24
JPasivo / Patrimonio = Apalancamiento (%) 0.5 0.3 0.3
| Ventas / Activos totales (%) 1.30 1.02 0.68
SROA : Utilidad / Activos (%) 8 9 5
o|ROE: Utilidad / Patrimonio (%) 12 12 7
Cobertura de intereses 5 3 4
Endeudamiento financiero (%) 33 22 22
EBITDA 1,985,709.0 2,469,185.0 1,416,575.0

Fuente: balance general y estado de resultados de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

En la prueba acida la empresa muestra un alto indice de liquidez, la cual se
mantiene en promedio en 7, muy superior a 1 que es lo aceptable para este
indicador. Sin embargo este dato se debe evaluar en conjunto con la rotacion de
Sus cuentas por cobrar ya que las mismas presenta, un periodo de cobranza a
clientes en el 2008 de 132 dias, en 2009 de 90.8 y 2010 de 115.6, lo que refleja
una mala gestién en la recuperacién de sus cuentas por cobrar ya, que en
promedio esta cobrando tan solo tres veces al afio, adicional la empresa tiene por
politicas de crédito 30, 60 y 90 dias, por lo que no hay cumplimiento de lo

establecido por la administracion.

El indice financiero de razén corriente se presenta elevado, debido a que la
empresa no posee cuentas por pagar a corto plazo incluso este indicador en

2009, sube a 232 veces y el 2010, el indicador es de 55 veces de los pasivos
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corrientes en relacion a los activos corrientes, sin embargo, para la evaluacion de
este dato es necesario considerar la rotacion de inventarios de la empresa que
muestra un incremento considerable ya que en 2008, la rotacién era de 41.9 dias,
en 2009, de 93 dias y en 2010, su rotacion es de 138.2 dias, esto representa un
incremento de un 70% en este indice. Es por ello que al calcular la razén corriente

se presenta muy alta por el efecto de la lenta rotacién del inventario.

La empresa en el periodo 2010, registra cuentas por pagar a proveedores por lo
gue en este cierre el indice es de 8.10 dias, es decir que las compras de insumos
al carecer de crédito con sus proveedores son al contado, ya que en los afios

2008 y 2009, no registra montos bajo este concepto.

El nivel de endeudamiento ha disminuido en los periodos analizados en el 2009 y
2010, la empresa mantuvo un endeudamiento de un 24%, lo que se considera
bastante bajo ya que se encuentra inferior al 60% aceptable para la industria del

plastico.

El nivel de apalancamiento muestra la relacion entre los recursos totales
aportados por terceros y los aportados por los propietarios de la empresa de 0.5
en 2008, y en 2009 y 2010, se mantuvo en 0.3 lo que indica que por cada quetzal

de pasivo hay 0.3 de recursos aportados por los propietarios de la empresa.

La relacién entre las ventas y los activos totales muestra una tendencia a la baja
de un 1.3 veces en 2008, a un 0.68 veces en 2010, se observa un decremento de
un 50% en este indicador. Por lo que la empresa esta siendo menos eficiente en

la utilizacion de sus activos para la generacion de ingresos.

El porcentaje de rendimiento ROA obtenido a través de la utilizacion de los activos

de la empresa muestra una tendencia variable en 2010, con un descenso en este
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cierre de un 5%, por lo esta obteniendo menor rentabilidad en relacion a la

inversion en sus activos.

El rendimiento percibido de la inversion de los propietarios (ROE), muestra en
2010, una fuerte disminucién de un 12% en 2009, a un 7% en 2010, el objetivo
primordial de toda empresa es mejorar la rentabilidad de los accionistas, por lo
que la disminucion en este indice muestra falta de eficiencia en la gestion
administrativa y financiera. La empresa tiene capacidad de cubrir sus intereses

con la utilidad en operacion hasta 4 veces en 2010.

EBITDA presenta un fuerte decremento en 2009, fue de Q. 2,469,185.00, y en
2010, fue de Q. 1,416,575.00, lo que muestra esta disminuyendo el resultado puro
de la empresa, sin incorporar los gastos por intereses o impuestos, ni las

disminuciones de valor por depreciaciones o amortizaciones.

4.2.5 Analisis sistema Dupont

Cuadro 12

SUPER PLASTICOS, S.A.

2008 2009 2010
Utilidad neta Q 1,587,970.00 | Q 1,740,777.00 | Q 1,055,564.00
Ventas Q 25,291,412.00 | Q 19,284,903.00 | Q 13,742,339.00
Activo total Q 19,454,882.00 | Q 18,855,321.00 | Q 20,342,612.00
Patrimonio Q 12,807,970.00 | Q 14,348,747.00 | Q 15,404,311.00
Multiplicador de
capital=
Activos/Patrimonio 1.52 1.31 1.32

Fuente: resumen financiero de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

Férmula de calculo:

(Utilidad neta/ventas)*(Ventas/Activo total)*(Multiplicador del capital)
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Ao Célculo Rendimiento Capital social
2008 0.06 * 1.30 * 1.52= 0.12
2009 0.09*1.02*1.31= 0.12
2010 0.08 * 0.60 * 1.32= 0.07

Segun la informacién financiera trabajada, el indice Dupont da una rentabilidad
del 7% al 2010, se puede ver que el rendimiento que se vio afectado es el margen
de utilidad en ventas y la eficiencia de la utilizacién de sus activos tal como se
puede ver en el calculo independiente del primer y segundo factor de la formula,
esto derivado de la disminucién en ventas ya que sus gastos administrativos se
mantienen en la misma proporcion y afectan el margen obtenido para este afio,
debido a que se manejan productos que no tienen una alta rotacion, las empresas
gue venden en esta industria del plastico dependen en buena parte del margen de

utilidad que les queda por cada venta.

4.3 EMPRESA CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.

4.3.1 Descripcidon general de la empresa

La actividad principal de la empresa es la fabricacidbn y comercializacion de
envases plasticos para la industria farmaceéutica, alimenticia y agricola, se fundo
el 30 de septiembre de 1994, se encuentra ubicada en zona 2 de Mixco, del
departamento de Guatemala. Segun entrevista realizada se obtuvo la informacion
de que el 98% de sus ventas son locales y el 2% al extranjero en los paises de
Honduras y Miami (USA), cuenta con 80 empleados, sus principales proveedores

son locales e internacionales a los cuales les compra al contado y crédito.



4.3.2 Analisis horizontal de la empresa Calidad en

BALANCE GENERAL COMPARATIVO

Cuadro 13
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.

Plasticos, S.A.

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en guetzales
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31/12/2008 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | Variacion % | Variacion %
Fecha de estado financiero (a) (b) (c)
Método auditoria Auditados No auditados | No auditados (b-a)/a (c-b)/b
ACTIVO
Caja y bancos 1,406,900 1,690,285 378,219 20 -78
Cuentas x cobrar comerciales netas 6,913,699 8,721,434 7,001,812 26 -20
Cuentas por cobrar intercompafiia CP 2,178,411 5,261,109 0 142
Inventarios 4,999,836 4,941,324 5,447,678 -1 10
Impuestos pagados por anticipado 557,851 512,442 513,136 -8 0
Otros activos circulantes (anticipos) 3,828,624 1,215,553 231,223 -68 -81
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 17,706,911 | 19,259,448 | 18,833,177 9 -2
Inmuebles, planta y equipo 12,975,586 13,722,989 14,387,408 6 5
Inversiones 4,741,965 0 0
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 12,975,586 | 13,722,989 | 19,129,373 6 39
TOTAL ACTIVO 30,682,496 | 32,982,437 | 37,962,549 7 15
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
Préstamos x pagar CP 2,605,392 -100 0
Porcion circ. deuda LP 843,848 1,222,746 1,667,582 45 36
Proveedores 592,767 325,356 526,174 -45 62
Impuestos por pagar 58,226 69,726 75,823 20 9
TOTAL PASIVO CORRIENTE 4,100,233 | 1,617,828 2,269,579 -61 40
Deuda bancaria LP 3,375,393 4,890,983 6,670,329 45 36
Reserva para indemnizaciones 463,758 596,866 610,408 29 2
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 3,839,151 5,487,849 7,280,737 43 33
TOTAL PASIVO 7,939,384 | 7,105,677 9,550,317 -11 34
Capital pagado 10,500,000 10,500,000 10,500,000 0 0
Reserva legal 747,574 747,574 750,543 0 0
Utilidades retenidas 6,902,255 10,413,764 13,547,411 51 30
Utilidades del periodo 3,511,509 3,133,647 2,532,503 -11 -19
Reinversion de utilidad 1,081,776 1,081,776 1,081,776 0 0
TOTAL PATRIMONIO 22,743,113 | 25,876,761 | 28,412,232 14 10
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 30,682,496 | 32,982,437 | 37,962,549 7 15

Fuente: depto. de contabilidad de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”

La empresa tuvo una reduccion de 20% en sus cuentas por cobrar comerciales
esto derivado a la implementacion de mejores politicas de cobro y a la revision y
saneamiento de su cartera de clientes, adicional se presenta un aumento de
142% en sus cuentas por cobrar a compafiias relacionadas se puede evaluar que

la empresa, puede estar financiando proyectos de inversion de las empresas del
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grupo, monto que no le genera un rendimiento para la actividad de su propia

operacion.

Los inmuebles, planta y equipo de la empresa presenta un crecimiento durante el
periodo analizado, de un 6% en 2009, y un 7% en 2010, debido a la adquisicion,
aumento, mejoras de maquinaria y equipo asi como a la ampliacion de sus
bodegas de almacenaje, esta inversion le derivd en el aumento de la deuda

bancaria a largo plazo en un 45% en 2009 y, un 36% en 2010.

El aumento del inventario en 10% en 2010, se dio a consecuencia de una mayor
necesidad de existencias por el incremento en ventas en ese mismo periodo.

Del lado del pasivo corriente en la cuenta proveedores se presenta aumento en
62%, esto debido al incremento en las ventas derivado de la implementacion de
mejores estrategias de comercializacion y ampliacion del mercado.

Presenta variaciones en su capital pagado, asi mismo esta empresa tiene como
politica la retencion de sus utilidades del periodo con variaciones positivas de
50% y 30% en el 2009 y 2010 respectivamente.
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Cuadro 14
CALIDAD EN PLASTICO, S.A.
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
EXpresado en quetzales

31/12/2008 31/12/2009 | 31/12/2010 _— L
Variacion % Variacion %

Fecha de estado financiero (@) (b) (©
Método de auditoria Auditados No auditados | No auditados (b-a)/a (c-b)/b
Ventas netas 27,720,682 | 25,395,075 | 28,613,317 -8 13
(-) Costo de ventas 20,628,685 18,352,029 | 21,741,504 -11 18
Utilidad bruta 7,091,997 | 7,043,046 | 6,871,813 -1 2
(-) Gastos generales y de administracion 1,720,727 1,935,836 2,164,741 13 12
Utilidad de operacion 5,371,270 | 5,107,210 | 4,707,072 -5 -8
(+) Ingresos financieros 222,299 0 0
(-) Gastos financieros 473,727 703,809 966,202 49 37
Utilidad antes de L.S.R. 4,897,543 | 4,403,401 | 3,963,169 -10 -10
(-) Impuesto a la renta 1,386,034 1,269,754 1,430,666 -8 13
Utilidad neta del aiio 3,511,509 | 3,133,647 | 2,532,503 -1 -19

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”

Al analizar horizontalmente el estado de resultados de la empresa en el periodo
2009, presenta una reduccion en sus ventas en 8%, esta baja reflejada obedecio
a la estrategia implementada por la gerencia de salir de clientes que les
generaban volumen pero baja rentabilidad, sin embargo, en el 2010, presenta
recuperacion de sus ingresos por ventas con un aumento de 13%, esto derivado a
la implementacion de nuevas estrategias de comercializacion y ampliacion de

mercado objetivo.

El costo de ventas presenta baja de 11% al 2009, e incremento de 18% en 2010,
esto se da principalmente a las variaciones del precio de sus insumos que son
adquiridos en el extranjero y los cuales se derivan del petroleo.
Los gastos administrativos aumentaron en 13% y 12% en 2009 y 2010,
respectivamente, variacion que guarda relacion con las estrategias que esta

implementando la empresa, ya que se ha tenido que hacer mejoramiento de su
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fuerza de ventas, implementacion de bonos por metas y programas de

capacitacion.

La utilidad neta se ve afectada con una variacion negativa en 11% y 19% en 2009
y 2010, esto derivado al incremento en sus costos y gastos, por lo que al realizar
el analisis horizontal la empresa puede detectar estas principales variables para
realizar las gestiones y reducir estos montos conservando sus niveles de utilidad
neta.

4.3.3 Analisis vertical de la empresa Calidad en Pl &sticos, S.A.

Cuadro 15
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.
BALANCE GENERAL COMPARATIVO

AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

Fecha de estado financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Método auditoria Auditados % No auditados % No auditados %
ACTIVO

Caja y bancos 1,406,900 5 1,690,285 5 378,219 1
Cuentas x cobrar comerciales netas 6,913,699 23 8,721,434 26 7,001,812 18
Cuentas por cobrar intercompafiia CP 0 2,178,411 7 5,261,109 14
Inventarios 4,999,836 16 4,941,324 15 5,447,678 14
Impuestos pagados por anticipado 557,851 2 512,442 2 513,136 1
Otros activos circulantes (anticipos) 3,828,624 12 1,215,553 4 231,223 1
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 17,706,911 58 | 19,259,448 58 | 18,833,177 49.6
Inmuebles, planta y equipo 12,975,586 42 13,722,989 42 14,387,408 38
Inversiones 0 0 4,741,965 12
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 12,975,586 42 | 13,722,989 42 | 19,129,373 50.4
TOTAL ACTIVO 30,682,496 100 | 32,982,437 100 | 37,962,549 | 100.0
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

Préstamos x pagar CP 2,605,392 33 0 0
Porcién circ. deuda LP 843,848 11 1,222,746 17 1,667,582 17
Proveedores 592,767 7 325,356 5 526,174 6
Impuestos por pagar 58,226 1 69,726 1 75,823 1
TOTAL PASIVO CORRIENTE 4,100,233 52 1,617,828 23 2,269,579 23.8
Deuda bancaria LP 3,375,393 43 4,890,983 69 6,670,329 70
Reserva para indemnizaciones 463,758 6 596,866 8 610,408 6
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 3,839,151 48 5,487,849 77 7,280,737 76.2
TOTAL PASIVO 7,939,384 100 7,105,677 100 9,550,317 100
Capital pagado 10,500,000 46 10,500,000 41 10,500,000 37
Reserva legal 747,574 3 747,574 3 750,543 3
Utilidades retenidas 6,902,255 30 10,413,764 40 13,547,411 48
Utilidades del periodo 3,511,509 15 3,133,647 12 2,532,503 9
Reinversiéon de utilidad 1,081,776 5 1,081,776 4 1,081,776 4
TOTAL PATRIMONIO 22,743,113 100 | 25,876,761 100 | 28,412,232 100
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 30,682,496 32,982,437 37,962,549

Fuente: depto. de contabilidad de la empresa “

Calidad en Plasticos, S.A.”
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Segun andlisis vertical del balance general se evalla que tuvo un incremento la
cuenta clientes en comparacién del 2008, ya que representaba un 23% del activo
total y en 2009, las cuentas por cobrar representaban un 26%; sin embargo, en
2010, la empresa redujo este monto a un 18% de a sus activos, esta disminucion
obedecio a que salieron de los clientes que Unicamente les generaban volumen y
poca rentabilidad, su politica de cuentas por cobrar es a cliente pequefios quince
dias de crédito con cheque pre fechado y para clientes grandes noventa dias,
adicional registr0 cuentas por cobrar a compafias relacionadas y la mismas
muestran un incremento ya que en 2009, representaban 7% y en 2010, 14% de
su activo total, hay que considerar que las cuentas por cobrar entre empresas
relacionadas regularmente no se da el cobro a corto plazo, por lo que para un
mejor analisis la empresa no debe considerar estos activos como liquidos, si ho

se tiene un periodo de recuperacion bien establecido de dichas cuentas.

Los inmuebles, planta y equipo constituyen la parte mas representativa del
balance en el lado de sus activos, al cierre 2010, representaron un 38%, monto

gue va relacionado a la actividad y tipo de empresa a que se esta analizando.

Increment6 sus obligaciones durante al 2010, representando las mismas 70% del
total del pasivo, principalmente por la adquisicion de préstamos a largo plazo, los
cuales fueron utilizados para las ampliaciones en inmuebles, planta y equipo. La
deuda a corto plazo registrada en 2008, representaba un 33% del pasivo total, se

pago en su totalidad.

En el 2009, se presenta una disminucion de la cuenta proveedores derivado de la
baja registrada en las ventas en 2010, y a una mejor gestion en la negociacion de

crédito y precios de insumos.
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Presenta buen monto de capital pagado el cual constituye un 37% del total del
patrimonio en el 2010, asi mismo esta empresa tiene como politica la retencion de
sus utilidades del periodo, las cuales representan un 48% del patrimonio total en
el afio 2010.

Cuadro 16
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010
Expresado en quetzales

Fecha de estado financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Método de auditoria Auditados % | No auditados | % | No auditados | %
Ventas netas 27,720,682 | 100 | 25,395,075 | 100 28,613,317 | 100
(-) Costo de ventas 20,628,685 | 74| 18,352,029 72 21,741,504 | 76
Utilidad bruta 7,091,997 | 26 | 7,043,046 | 28 | 6,871,813 | 24
(-) Gastos generales y de administracion 1,720,727 6 1,935836| 8 2,164,741 8
Utilidad de operacion 5,371,270 | 19 | 5,107,210 | 20 | 4,707,072 | 16
(+) Ingresos financieros 0 0 222,299 1
(-) Gastos financieros 473,727 2 703,809 | 3 966,202 3
Utilidad antes de I.S.R. 4,897,543 | 18 | 4,403,401 | 17 | 3,963,169 | 14
(-) Impuesto a la renta 1,386,034| 5 1,269,754 5 1,430,666 5
Utilidad neta del afio 3,511,509 | 13 | 3,133,647 | 12 | 2,532,503 9

Fuente: depto.de contabilidad de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”

El costo de ventas en 2009, representaba un 72% en relacion a las ventas, esto
le permiti6 mejorar su margen de utilidad bruta, por lo que se puede evaluar que
la empresa administré de buena forma sus costos y gastos a fin de que la baja en
ventas no afectara su margen de utilidad, por el contrario al 2010, la empresa
aungue incremento sus ventas, su costo fue de un 76%, derivado de este
incremento el margen de utilidad bruta se vio afectado y es menor al de los
periodos anteriores, otro factor a considerar es que la empresa al aumentar su
deuda, elevé el costo financiero lo que repercutié en la utilidad del ejercicio antes

de impuestos la cual constituye a este periodo un 14%, si bien también registra
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productos financieros que han obtenido por la inversion registrada en el balance
general, el margen de utilidad neta mantiene una tendencia a la baja de 13% en
2008, 12% en 2009 y 9% en 2010.

Al evaluar el estado de resultados se observa que lo que afecta en gran manera a
la empresa es el incremento en su costo de ventas, esto posiblemente derivado

en la variabilidad en los precios de los insumos comprados en el extranjero.

4.3.4 Analisis de razones financieras

Cuadro 17
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.
ANALISIS DE LAS RAZONES FINANCIERAS
AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS ANOS 2008, 2009 Y 2010

Resumen Financiero 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
Prueba acida (Q). 31 8.9 5.9

~[Razon corriente en (Q) 4.3 11.9 8.3

2 |Periodo prom. de cobranza (dias) 91.0 125.4 89.3

Z|Rotacion de Inventarios (dias) 88.5 98.3 91.5
Rotacion de ctas. por pagar (dias) 10.5 6.5 8.8

— |Pasivo / Activo = Endeudamiento (%) 26 22 25

< |Pasivo / Patrimonio = Apalancamiento (%) 0.3 0.3 0.3

o |Ventas / Activos totales (%) 0.90 0.77 0.75

£[RoA : Utilidad / Activos (%) 11 10 7

& |ROE: Utilidad / Patrimonio (%) 15 12 9
Cobertura de intereses 8 5 3
Endeudamiento financiero (%) 22 19 22
EBITDA 3,985,236.0 3,837,456.0 3,498,705.0

Fuente: balance general y estado de resultados de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”

La prueba &cida de la empresa muestra un alto indice de liquidez si bien este
disminuyo de un 8.9 a un 5.9 en el 2010, el mismo se considera aceptable para
cubrir sus obligaciones inmediatas. Este indicador debe evaluarse en conjunto
con el nimero de dias de cobro de la cuenta clientes, que mostré un incremento

durante el periodo 2009, el cual fue de 125.4 dias; sin embargo, la empresa logro
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estabilizarse y mantenerlo en 89.3 dias en 2010, el analisis de ambos indices
permite determinar que la empresa posee liquidez ya que su indice de prueba
acida es mayor al 1 tomado como aceptable para el tipo de industria en la que se

desarrolla esta entidad.

La razon corriente muestra que la empresa esta en la capacidad de cubrir sus
pasivos corrientes en un 8.3 en 2010, considerandose un rango superior a la
expectativa de aceptabilidad de 2.5 para el sector de la industria del plastico. Sin
embargo, se debe tomar en cuenta la lenta rotacion del inventario, segun los
periodos analizados el mismo fue de 88.5 dias en 2008, 98.3 en 2009 y de 91.5
en 2010.

En su rotacion de cuentas por pagar muestra un periodo bastante corto en el
pago a sus proveedores el cual es de 8.8 dias en 2010; sin embargo, la empresa
puede no estar obteniendo crédito de sus proveedores lo que genera falta de
capital en su ciclo de conversion de efectivo al cobrar en un periodo de 90 en

promedio y el pago de a proveedores en un periodo de 10 dias.

El nivel de endeudamiento se considera positivo de 26% en 2008, 22% en 2009 y
25% en 2010, se debe considerar que lo aceptable para este sector de la industria

son endeudamientos hasta de 60%.

La relacién entre las ventas y los activos totales muestra una tendencia a la baja
de un 0.90 veces en 2008, a 0.75 veces en 2010. Esta relacion nos indica que la
eficiencia con la cual la empresa puede emplear todos sus activos para generar

ventas de menos 1 vez, indicador que se muestra bajo.

La utilidad generada de la empresa en relacion al activo total (ROA) muestra un

decremento durante los periodos en 2008, este rendimiento era de 11% y al cierre
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2010, el rendimiento fue de 7%. La empresa esta incurriendo en ineficiencia en la

utilizacion de sus activos para la generacion de ingresos para sus accionistas.

El rendimiento obtenido por los accionistas en relacion a su inversion (ROE)
muestra al igual que el ROA un descenso ya que en 2008, este rendimiento era
de 15% y en 2010, fue de 9%. La baja en este indicador permite detectar una
debilidad en la gestién y buena organizacion financiera de la empresa, ya que no
cumple con el principal objetivo de toda organizacién el cual es el incremento en

la rentabilidad obtenida por sus accionistas.

La empresa tiene capacidad de cubrir sus intereses con la utilidad en operacion
hasta 3 veces en 2010, con lo que se puede evaluar que la empresa esta en la

capacidad de cubrir sus gastos financieros.

El activo total esta financiado en 22% en 2010, con deuda bancaria, 1o que
muestra que la empresa ha mantenido su nivel de endeudamiento comparando
los aflos 2008 y 2009, con esto se puede determinar que la empresa para la
ampliacion de planta y adquisicion de maquinaria no ha incurrido en altos

voliumenes de deuda.

El EBITDA muestra una pequefia variacion a la baja de Q. 3,985,236.00 en 2008,
de Q. 3,837,456.00 en 2009 y de Q. 3,498,705.00 en 2010, esta disminuyendo el
resultado puro de la empresa, sin incorporar los gastos por intereses 0 impuestos,

ni las disminuciones de valor por depreciaciones o0 amortizaciones.
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Cuadro 18
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.
2008 2009 2010

Utilidad neta Q 3,511,509.00 | Q 3,133,647.00 | Q 2,532,503.00
Ventas Q 27,720,682.00 | Q 25,395,075.00 | Q 28,613,317.00
Activo total Q 30,682,496.00 | Q 32,982,437.00 | Q 37,962,548.00
Patrimonio Q 22,743,113.00 | Q 25,876,761.00 | Q 28,412,232.00
Multiplicador de

capital=

Activos/Patrimonio 1.35 1.27 1.34

Fuente: resumen financiero de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”

Férmula de calculo:

(Utilidad neta/ventas)*(Ventas/Activo total)*(Multiplicador del capital)

Ao Célculo Rendimiento Capital social
2008 0.13*0.90 * 1.35= 0.15
2009 0.12*0.77 * 1.27= 0.12
2010 0.09*0.75* 1.34= 0.09

Segun analisis Dupont para empresa Calidad en Plasticos, S.A. presenta un
rendimiento de capital de 9% al 2010, este indicador muestra una tendencia a la
baja en los periodos evaluados, esto se debe principalmente al incremento en sus
costo de ventas que le ha derivado en menor margen de utilidad bruta y al
incremento en los gastos administrativos que afecta su utilidad en operacion, ya
gue los gastos financieros en que incurre la empresa son minimos por su bajo

endeudamiento, por lo que debe implementar estrategias que le permitan mejorar
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su margen de utilidad neta, para obtener mayor rendimiento para los accionistas,

gue les dé la certeza de la correcta administracion de sus activos y patrimonio.

5 DETERMINAR INDICES FINANCIEROS QUE PROVEAN PARAME TROS
PARA TOMA DE DECISIONES POR MEDIO DE LA EVALUACION DE LAS
PRINCIPALES RAZONES FINANCIERAS EN FORMA COMPARATIV A DE
LAS TRES EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO.

Para el analisis comparativo de las empresas objeto de estudio se considerd un
estudio de las principales razones financieras con las cuales se puede medir
factores importantes como evolucion de las ventas, liquidez de las empresas para
cubrir con sus pasivos a corto plazo, ciclo de conversion de efectivo,

endeudamiento y rentabilidad.

La importancia del analisis efectuado radica en que facilita la toma de decisiones,
para tener acceso a fuentes adicionales de financiamiento, que pueden mejorar
los niveles de rentabilidad y cubrir necesidades de capital de trabajo para el buen
funcionamiento de las empresas del sector de la industria de plastico en
Guatemala, a través del andlisis comparativo de los ratios financieros de las tres
empresas, se permite tener un punto de referencia y se convierte en un elemento
principal de todo el conjunto de decision que interesa al responsable de la

organizacion.

En el andlisis comparativo se presenta un cuadro y grafica para la mejor
visualizacion de los datos de las empresas objeto de estudio, de los tres periodos
analizados 2008, 2009 y 2010.



5.1 Andlisis de las ventas

69

Cuadro 19
Ventas Anuales
Periodo
Empresa 2008 2009 2010
Plasticos de Guatemala, S.A. 105,943,018.00 | 109,278,311.00 [ 111,328,402.00
Slper Plasticos, S.A. 25,291,412.00 19,284,903.00 13,742,339.00
Calidad en Plasticos, S.A. 27,720,682.00 25,395,075.00 28,613,317.00
Fuente: estado de resultados de las empresas objeto de estudio
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Segun se observa en la grafica 1, Plasticos de Guatemala, S.A. es la empresa

con mayor volumen de ventas con tendencia al

alza, derivado de la
implementacion de estrategias de mercado y mejoramiento de su fuerza de
ventas, por el contrario la empresa Super Plasticos, S.A. es la de menos ventas y
su tendencia afio con afio ha sido a la baja, esta variacion se debe a situaciones
econOmicas imperantes a nivel mundial, asi como a la implementacion de
politicas de la empresa en cuanto a estrategias de salida de clientes, Calidad en

Plasticos, S.A. mantiene sus ventas constantes con un pequefio descenso en el
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2009, estas variaciones se presentan por diversas decisiones implementadas por
la gerencia para mejorar cartera de clientes y ampliacion de la participacion del
mercado.

5.2 Analisis de liquidez

Cuadro 20
Prueba acida
Periodo
Empresa 2008 2009 2010
Plasticos de Guatemala, S.A. Q 1.70 | Q 1.60 1.40
Super Plasticos, S.A. Q 10.00 | Q 7.60 7.70
Calidad en Plasticos, S.A. Q 3.10 | Q 8.90 5.90
Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio
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Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio

Al analizar el indice de prueba acida en el cuadro 20, se puede ver que la
empresa que tiene mas alto nivel de capacidad de cubrir sus deudas mas
inmediatas en la empresa Super Plasticos, S.A. su indice al 2010, es de 7.70 muy
por encima del 1 que es el aceptable para este indicador, considerando que es
nameros de veces que nos indica cuantos quetzales de activo liquido se tienen
por cada deuda menor a un afio y la industria en la que se desarrollan estas
empresas se considera positivo tener una relacion superior a 1, ya se deben

considerar el alto monto que se maneja en sus cuentas por cobrar evaluado
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contra el requerimiento de pago al contado con sus proveedores, esto influye en
el resultado de este indicador, por lo que se pude determinar que las tres

empresas analizadas presentan capacidad para cumplir sus obligaciones
corrientes.

Cuadro 21
Razén corriente
Periodo
Empresa 2008 2009 2010
Plasticos de Guatemala, S.A. Q 3.70 | Q 270 | Q 2.70
Super Plasticos, S.A. Q 11.60 | Q 11.40 | Q 10.80
Calidad en Plasticos, S.A. Q 430 | Q 11.90 | Q 8.30
Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio
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Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio

Al igual que el indice de extrema liquidez de las tres empresas, la razon corriente
en la gréfica 3, se muestra por encima del rango aceptable, las empresas que
tiene mayor capacidad de cubrir sus obligaciones a corto plazo son Super
Plasticos, S.A., y Calidad en Plasticos, S.A., es importante considerar que en este
indice se toman en cuenta para el calculo el nivel de inventarios y en estas

empresas del sector del plastico, se manejan altos volimenes de mercaderias por



72

lo que las rotaciones lentas de esta clase de productos, benefician en gran
medida el resultado de este indicador.

Al observar este resultado se puede determinar que las tres empresas son
altamente liquidas con capacidad de cubrir su deuda con proveedores y su deuda
bancaria a corto plazo, asi como sus prestaciones laborales mas inmediatas.

5.3 Analisis de apalancamiento

Cuadro 22
Endeudamiento
Periodo
Empresa 2008 2009 2010
Plasticos de Guatemala, S.A. 38% 53% 51%
Super Plasticos, S.A. 34% 24% 24%
Calidad en Plasticos, S.A. 26% 26% 25%

Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio
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Al analizar la grafica 4, se puede observar que la empresa con mayor nivel de
endeudamiento es Plasticos de Guatemala, S.A. y dicho endeudamiento ha
mantenido un incremento considerable; sin embargo, se mantiene en un nivel
aceptable del 50% en 2010, considerando que el nivel positivo para las empresas

de la industria del sector del plastico es del 60%; es decir, que sus pasivos no
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superan a sus activos, Super Plasticos, S.A. ha logrado reducir su nivel de
endeudamiento manteniéndolo estable para los periodos 2009 y 2010, la empresa
Calidad en Plasticos, S.A. presentan también un nivel de endeudamiento bastante
aceptable y el mismo se puede observar que mantiene una tendencia variable.

Las empresas muestran mayor relacién de financiamiento de capital propio que
de fuentes externas.

Cuadro 23
Endeudamiento financiero
Periodo
Empresa 2008 2009 2010
Plasticos de Guatemala, S.A. 12% 15% 15%
Super Plasticos, S.A. 33% 33% 22%
Calidad en Plasticos, S.A. 22% 19% 22%
Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio
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Al analizar la grafica anterior, se observa que si bien el nivel de endeudamiento
mayor es el de la empresa Plasticos de Guatemala, S.A. al analizar el nivel de

endeudamiento financiero en la grafica 6, se presenta un efecto contrario; es



74

decir, que las empresas Super Plasticos, S.A. y Calidad en Plasticos, S.A. hacen
mayor uso de su financiamiento externo por medio de deuda bancaria, y Plasticos
de Guatemala, S.A. recurre a financiamiento por medio de proveedores y otras
fuentes internas, dicho indice se encuentra entre los rangos de aceptabilidad del
al 60%, por lo que las tres empresas cuentan con capacidad de endeudamiento

en mayor medida la empresa Plasticos de Guatemala, S.A.
5.4 Analisis de rentabilidad

Cuadro 24
Rentabilidad del patrimonio
Periodo
Empresa 2008 2009 2010
Plasticos de Guatemala, S.A. 37% 42% 26%
Super Plasticos, S.A. 12% 12% 7%
Calidad en Plasticos, S.A. 15% 12% 9%

Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio
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Fuente: resumen financiero de las empresas objeto de estudio

La rentabilidad del patrimonio de los accionistas se encuentra en mayor
porcentaje en la empresa Plasticos de Guatemala, S.A., se puede observar en el
cuadro 19 que dicha rentabilidad a través de los periodos 2008, 2009 y 2010, de

las tres empresas objeto de estudio, se mantiene a la baja, considerandose poco
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rentables para los accionistas el 7% y 9%, de las empresas Super Plasticos, S.A.
y Calidad en Plasticos, S.A., respectivamente. Considerando que un mayor
empleo de deuda generara un incremento en la rentabilidad sobre los recursos
propios, es conveniente para las empresas estructurar fuentes de financiamiento

bancario.

6 IDENTIFICAR CICLOS DE CONVERSION DE EFECTIVO PARA
DETERMINAR NECESIDADES DE CAPITAL.

Para el andlisis de la necesidad de capital de trabajo de las empresas de objeto
de estudio se determiné su periodo de conversion de efectivo tanto en dias como
en montos, dato que se analizd de los estados financieros de los periodos 2008,

2009 y 2010, a fin de evaluar sus necesidades operativas de fondos.

6.1 Analisis de ciclo de conversion de efectivo de la empresa Plasticos de

Guatemala, S.A.

Cuadro 25
PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.
CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO

Periodo Periodo Periodo Periodo de
promedio del promedio de promediode  conversionde % de
inventario + cobro - pago efectivo  variacion
ANO 2008 % + 55 - 28 123
ANO 2009 73 + 65 - 55 83 -48%
ANO 2010 105 + 67 - 12 100 17%

Fuente: resumen financiero de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”
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El periodo de conversion de efectivo de la empresa durante los afios analizados
muestra una tendencia variable, en 2010, este ciclo fue de 100 dias, lo que es
igual a tres veces al afio, por lo que la empresa requerira una estructura de
financiamiento que le permitira contar con capital de trabajo y considerando los
ratios anteriormente analizados, se puede determinar que la empresa se
encuentra en la capacidad de adquirir deuda para el financiamiento de sus
actividades de operacion.

Cuadro 26
PLASTICOS DE GUATEMALA, S.A.
CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO EN MONTOS
Descripcion 2008 2009

2010

(+) Monto promedio de inventarios

Q 4,772,457.39

Q 3,037,938.00

Q 4,502,310.90

(+) Monto promedio de cobranza

Q 4,274,081.60

Q 3,493,728.69

0 3,827,313.77

(-) Monto promedio de pago

Q 303,420.52

Q 2,132,900.78

Q 2,650,207.20

Ciclo conversion de efectivo (montos)

Q 8,743,118.47

Q 4,398,765.92

Q 5,679,417.47

Fuente: estados financieros de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”

Al analizar la conversion de efectivo en montos de la empresa Plasticos de
Guatemala, S.A. se puede evaluar que la empresa necesita de financiamiento
para capital de trabajo por un monto de Q. 5,679,417.47, segun lo reflejado al
cierre 2010, considerando que su periodo de conversion de efectivo es de 100
dias en este mismo afio, es necesario que la empresa estructure un tipo de
financiamiento que se adecue a estas necesidades operativas de fondos para su

actividad.

e Célculo del ciclo de conversion del efectivo en montos:

Afio Inventario Monto

2008 (Q. 22,370,894.00*0.80)* (96/360) Q. 4,772,457.39
2009 (Q. 18,050,135.00*0.83)* (73/360) Q. 3,037,937.00
2010 (Q. 22,052,135.00*0.70)* (105/360) Q. 4,502,310.90
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Para el afio 2008, el monto de inventarios del balance general de Q.
22,370,894.00, se multiplica por 0.80 que es la relacion entre costo de ventas

dividido las ventas netas del estado de resultados del mismo periodo.

El periodo promedio del inventario del 2008, que es de 96 dias se divide entre 360

dias del afio comercial.

Al multiplicar ambos factores se obtiene el monto promedio de inventarios del afio
2008, para los calculos de los afios 2009 y 2010 se utilizé el mismo

procedimiento.

Ano Cuentas por cobrar Monto

2008 (Q. 16,027,806.00)* (96/360) Q. 4,274,081.60
2009 (Q. 19,349,882.00)* (65/360) Q. 3,493,728.69
2010 (Q. 20,564,671.00)* (67/360) Q. 3,827,313.77

Para el afio 2008 el monto de cuentas por cobrar del balance general de Q.
16,027,806.00, se multiplica con el resultado de dividir el periodo promedio de
cobro del 2008, que es de 96 dias entre 360 dias del afilo comercial. Con este
calculo se obtiene el monto promedio de cobranza del afio 2008, para los afios

2009 y 2010 se utilizé el mismo procedimiento.

Ao Cuentas por pagar Monto

2008 (Q. 6,615,701.00*0.80*0.74)* (28/360) Q. 303,420.52
2009 (Q. 13,711,505.00*0.83*0.78)* (56/360) Q. 2,132,900.78
2010 (Q. 13,251,036.00*0.70*0.74)* (72/360) Q. 2,650,207.20

Para el afio 2008 el monto de cuentas por pagar del balance general de Q.
6,615,701.00, se multiplica 0.80 que es la relacion entre costo de ventas dividido

las ventas netas del estado de resultados del mismo periodo, y por el resultado de
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0.74 que se obtiene de dividir las compras que son Q. 62,720,327.00 entre el

costo de ventas del estado de resultados 2008.

El periodo promedio de pago del 2008, que es de 28 dias se divide entre 360 dias

del afio comercial.

Al multiplicar ambos resultados se obtiene el monto promedio de pago del afio
2008, para los célculos de los afios 2009 y 2010 se utilizé el mismo

procedimiento.

6.2Analisis de ciclo de conversion de efectivo de la empresa Super

Plasticos, S.A.
Cuadro 27
SUPER PLASTICOS, S.A.
CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO
Perfodo Periodo Periodo  Periodo de
promedio del promedio promedio conversionde % de

inventario + de cobro de pago efectivo variacion
ANO 2008 42 + 133 0 175
ANO 2009 93 + 91 0 184 5%
ANO 2010 138 + 116 8 246 25%

Fuente: resumen financiero de la empresa “Slper Plasticos, S.A.”

Las fluctuaciones en los requerimientos de capital de trabajo y por tanto de las
necesidades de financiamiento, ocurren durante los ciclos de los negocios, las
necesidades de capital de trabajo disminuyen durante las recesiones y aumentan
en las épocas de auge, en el caso de la empresa Super Plasticos, S.A., el ciclo de
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conversion de efectivo muestra una tendencia creciente, por lo que la empresa se
ve en la necesidad de adquirir financiamiento externo, segun el analisis de las
indices financieros asi como del andlisis vertical y horizontal, se puede determinar
gue esta empresa esta en capacidad de endeudamiento para la adquisicion de

capital de trabajo.

Cuadro 28
SUPER PLASTICOS, S.A.
CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO EN MONTOS

Descripcion 2008 2009 2010
(+) Monto promedio de inventarios Q 220,770.99| Q 555585.67 | Q 926,035.80
(+) Monto promedio de cobranza Q 3,392,474.96 | Q 1,212,033.55 | Q 1,402,794.44
(-) Monto promedio de pago Q - Q - Q 4,639.98
Ciclo conversion de efectivo (montos) | Q 3,613,245.96 [ Q 1,767,619.22 | Q 2,324,190.26

Fuente: estados financieros de la empresa “Super Plasticos, S.A.”

En la evaluaciéon del ciclo de conversion de efectivo en montos de la empresa
Super Plasticos, S.A., al 2010, presenta necesidad de financiamiento por Q.
2,324,190.26, monto que al comparar con el reflejado a 2009 es superior, este
aumento de necesidad de capital se deriva del incremento en los dias de
conversion de efectivo analizado en el parrafo anterior, adicional la empresa
maneja pagos al contado con proveedores registrando un monto pequefio de
cuentas por pagar en 2010, por lo que la lenta rotacion de sus cuentas por cobrar
e inventarios le requiere financiamiento adicional para cubrir sus operaciones de

compra de insumos y demas costos de venta.

e Célculo del ciclo de conversion del efectivo en montos:

Afo Inventario Monto
2008 (Q. 2,336,201.00*0.81)* (42/360) Q. 220,770.99
2009 (Q. 3,258,567.00*0.66)* (93/360) Q. 555,585.67
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2010 (Q. 3,552,567.00*0.68)* (138/360) Q. 926,035.80

Para el afio 2008, el monto de inventarios del balance general de Q.
2,336,201.00, se multiplica 0.81 que es la relacion entre costo de ventas dividido

las ventas netas del estado de resultados del mismo periodo.

El periodo promedio del inventario del 2008, que es de 42 dias se divide entre 360

dias del afio comercial.

Al multiplicar ambos factores se obtiene el monto promedio de inventarios del afio
2008, para los célculos de los afios 2009 y 2010 se utilizé el mismo

procedimiento.

Ao Cuentas por cobrar Monto

2008 (Q. 9,182,639.00)* (133/360) Q. 3,392,474.96
2009 (Q. 4,794,858.00)* ( 91/360) Q. 1,212,033.55
2010 (Q. 4,353,500.00)* (116/360) Q. 1,402,794.44

Para el afio 2008, el monto de cuentas por cobrar del balance general de Q.
9,182,639.00, se multiplica con el resultado de dividir el periodo promedio del
cobro del 2008, que es de 133 dias entre 360 dias del afio comercial. Con este
calculo se obtiene el monto promedio de cobranza del afio 2008, para los afios

2009 y 2010 se utilizo el mismo procedimiento.

Afo Cuentas por pagar Monto
2008 Q. 0.00*0.81*0.89)* (0/360) Q. 0.00
2009 Q. 0.00*0.66*0.78)* (0/360) Q. 0.00

2010 (Q. 208,799.00*0.68*0.70)* (8/360) Q. 4,639.98
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Para el afio 2010, el monto de cuentas por pagar del balance general de Q.
208,799.00, se multiplica 0.68 que es la relacion entre costo de ventas dividido las
ventas netas del estado de resultados del mismo periodo, y por el resultado de
0.70 que se obtiene de dividir las compras que son Q. 6,583,806.00 entre el costo

de ventas del estado de resultados 2010.

El periodo promedio de pago del 2010, que es de 8 dias se divide entre 360 dias

del afio comercial.

Al multiplicar ambos resultados se obtiene el monto promedio de pago del afio
2010, para el caso de los afios 2008 y 2009 este resultado es cero ya que la

empresa no registré cuentas por pagar con proveedores.

6.3 Analisis de ciclo de conversion de efectivo de la empresa Calidad en
Plasticos, S.A.

Cuadro 29
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.
CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO

Periodo Periodo Periodo  Periodo de

promedio del promedio promedio  conversion de

inventario + de cobro - de pago efectivo % de variacion
ANO 2008 89 + 91 - 11 169
ANO 2009 98 + 125 - 7 216 22%
ANO 2010 92 + 89 - 9 172 -26%

Fuente: resumen financiero de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”
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Las necesidades de capital de trabajo de la empresa normalmente tienden a
crecer con el tiempo. Este crecimiento sigue una trayectoria irregular, relacionado
al ciclo de conversion del efectivo tal y como se puede analizar en la empresa
donde este periodo muestra gran variabilidad pero con tendencia al incremento,
en 2010, este ciclo fue de 172 dias, el nivel de endeudamiento de dicha empresa
se encuentra en un porcentaje bajo, segun los indices calculados y los analisis de
tendencias efectuados, permiten determinar que la empresa se encuentra apta
para incrementar sus niveles de endeudamiento para cubrir sus necesidades de
capital de trabajo, requerimiento originado por incremento de la rotacion de sus
cuentas por cobrar e inventarios, y la necesidad de realizar pagos a proveedores
al contado o con pocos dias de crédito esto derivado de la importacion de sus

insumos para la fabricacion de sus productos.

Cuadro 30
CALIDAD EN PLASTICOS, S.A.
CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO EN MONTOS

Descripcion 2008 2009 2010
(+) Monto promedio de inventarios Q 914692.22| Q 968,499.50 | Q 1,058,060.13
(+) Monto promedio de cobranza Q 1,747,629.47 | Q 3,028,275.69 | Q 1,731,003.52
(-) Monto promedio de pago Q 10,154.57] Q 6,326.37 | Q  13,154.35
Ciclo conversion de efectivo (montos) | Q 2,652,167.12 [ Q 3,990,448.83 | Q 2,775,909.30

Fuente: estados financieros de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”

Al afio 2010, la empresa presente necesidad de financiamiento para capital de
trabajo por un monto de Q. 2,775,909.30, si bien la empresa en 2009, presenta un
monto mayor en el requerimiento de capital, se evalla que la empresa mantiene
necesidad de fondos para cubrir con su ciclo de operacién. Esta necesidad de
capital es normal para la actividad que desarrollan las empresas del sector de la
industria del plastico, ya que tiene que manejar inventarios con grandes niveles de
stock y sus proveedores en el extranjero le requieren de anticipos, pagos al

contado y otorgan pocos dias de crédito.
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* Calculo del ciclo de conversion del efectivo en montos:

Afio Inventario Monto

2008 (Q. 4,999,836.00*0.74)* (89/360) Q. 914,692.22
2009 (Q. 4,941,324.00*0.72)* (98/360) Q. 968,499.50
2010 (Q. 5,447,678.00*0.76)* (92/360) Q. 1,058,060.13

Para el afo 2008, el monto de inventarios del balance general de Q.
4,999,836.00, se multiplica 0.74 que es la relacion entre costo de ventas dividido

las ventas netas del estado de resultados del mismo periodo.

El periodo promedio del inventario del 2008, que es de 89 dias se divide entre 360

dias del afo comercial.

Al multiplicar ambos resultados se obtiene el monto promedio de inventarios del
aflo 2008, para los calculos de los afios 2009 y 2010 se utiliz6 el mismo
procedimiento.

Ano Cuentas por cobrar Monto

2008 (Q. 6,913,699.00)* ( 91/360) Q. 1,747,629.47
2009 (Q 8,721,434.00)* ( 125/360) Q. 3,028,275.69
2010 (Q. 7,001,812.00)* ( 89/360) Q. 1,731,003.52

Para el afio 2008, el monto de cuentas por cobrar del balance general de Q.
6,913,699.00, se multiplica con el resultado de dividir el periodo promedio de
cobro del 2008, que es de 91 dias entre 360 dias del afio comercial. Con este
calculo se obtiene el monto promedio de cobranza del afio 2008, para los afios

2009 y 2010 se utilizd el mismo procedimiento.

Ao Cuentas por pagar Monto
2008 (Q. 592,767.00*0.74*0.76)* (11/360) Q. 10,154.57
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2009 (Q. 325,356.00%0.72*0.73)* ( 7/360) Q. 6,326.37
2010 (Q. 526,174.00%0.76*0.77)* ( 9/360) Q. 13,154.35

Para el afio 2008, el monto de cuentas por pagar del balance general de Q.
592,767.00, se multiplica 0.74 que es la relacién entre costo de ventas dividido las
ventas netas del estado de resultados del mismo periodo, y por el resultado de
0.76 que se obtiene de dividir las compras que son Q. 15,628,849.00 entre el

costo de ventas del estado de resultados 2008.

El periodo promedio de pago del 2008, que es de 11 dias se divide entre 360 dias
del aflo comercial.

Al multiplicar ambos resultados se obtiene el monto promedio de pago del afio
2008, para los célculos de los afios 2009 y 2010 se utilizé el mismo

procedimiento.
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7 EVALUAR LA ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO PARA NECESI DADES
DE CAPITAL DE TRABAJO POR MEDIO DE PROYECCION DE FL UJOS DE
FONDOS QUE SE ADECUEN A LAS CAPACIDADES DE
ENDEUDAMIENTO, QUE PERMITAN IDENTIFICAR LA FALTA DE FLUJOS
POSITIVOS PARA EL CUMPLIMIENTO DE LAS OBLIGACIONES DE LAS
EMPRESAS.

7.1 Tipos de inversion para empresas del sector de lai  ndustria del plastico

en la ciudad de Guatemala

Al estudiar los resultados del analisis financiero efectuado a las empresas de la
industria de plastico en la ciudad de Guatemala, a través de las diferentes
herramientas utilizadas, se puede determinar que poseen capacidad de
endeudamiento, para tal efecto las empresas pueden optar a diferentes tipos de
inversion, que le permitan obtener réditos futuros y mejorar sus niveles de

rentabilidad.

7.1.1 Opciones de inversion para las empresas

En una empresa hay una serie de inversiones fijas (en estructura) y variadas
(dependen del funcionamiento). Las inversiones de una empresa, ademas,
pueden ser a corto, a medio o a largo plazo, en funcion de cuando se espere que

sean rentables.

« Financieras

Se materializan en activos financieros como acciones o emisién de bonos.

« Productivos
Se concretan en activos cuya finalidad es la produccién de bienes y

servicios
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a. Inversiones de mantenimiento: sustituyen o reparan los bienes de equipo
desgastados o estropeados necesarios para el ritmo de produccién en
las plantas de pléstico.

b. Inversiones de reemplazamiento: sustituir equipos obsoletos por nuevos.

c. Inversiones de crecimiento o de expansion: dirigidas a incrementar la
produccién o acceder a nuevos mercados, como planes de mercadeo, y
campafias publicitarias.

d. Inversiones estratégicas: efectuadas para reafirmar la empresa en el
mercado para reducir riesgos causados por los avances tecnolégicos, la
competencia o mejorar las instalaciones de la propia empresa.

e. Inversiones en producto: mejorar los productos producidos por la

empresa o ampliar su gama.
7.1.2 Fuentes de inversién

Las principales fuentes de financiamiento a las cuéles una empresa puede recurrir

en busqueda financiamiento pueden ser:
Bancos

La forma mas comun de obtener financiamiento es solicitando un préstamo en un

banco.

Si el monto es elevado, lo usual es que pidan garantias, ya sea los bienes o

activos de la empresa, o bienes personales.
Entre las formas de financiamiento que puede otorgar un banco estan:

a. Préstamos hipotecarios: es un traslado condicionado de propiedad que es
otorgado por el deudor al acreedor en este caso un banco, a fin de
garantizar el pago del préstamo, regularmente este tipo de financiamiento

es a largo plazo.
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b. Préstamos fiduciarios: es un tipo de financiamiento cuya garantia es la
responsabilidad de una persona individual o juridica como codeudora del
préstamo otorgado, estos créditos regularmente son concedidos a mediano

plazo.

c. Lineas de crédito: la modalidad de este financiamiento es la de tener dinero
siempre disponible en el banco, durante un periodo convenido de
antemano, regularmente a un afio plazo renovable, en funcién de la

revolvencia en la utilizacién de dichos fondos.
Entidades financieras no bancarias

Algunas de ellas especializadas en pequefias y medianas empresa, por lo que los
requisitos suelen ser menores que los que pide un banco, pero el monto del
préstamo que otorgan suele ser menor, suele ser otorgado por un menor tiempo,

y suele tener un mayor costo o tasa de interés.
Empresas de leasing

Bancos o entidades financieras que brinden el producto de leasing, que consiste
en un contrato mediante el cual se solicita al banco o entidad financiera que
adquiera la propiedad de un bien como puede ser maquinaria o equipos, para que
posteriormente se le dé a la empresa en arrendamiento y, una vez culminado un

plazo establecido, se tenga la opcion de comprarlo.
Empresas de factoring

Bancos o entidades financieras que brinden el producto del factoring, que consiste
en un contrato mediante el cual se le cede a un banco o entidad financiera los
derechos de las cuentas por cobrar, a cambio de que las abonen por anticipado;

deduciendo los intereses o comisiones que el banco puede cobrar.
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Proveedores

A través de la obtencion de un crédito comercial, se puede conseguir que un
proveedor provea de mercaderia, materias primas o algun activo, y permita
pagarlo en cuotas mensuales en lugar de tener que realizar un Unico pago al

contado
Emisién de acciones

Una fuente de financiamiento consiste en la venta de acciones, que consisten en
titulos que le otorgan a quien las posea, el derecho de patrticipar en la distribucion
de las utilidades de la empresa y en la distribucion del capital social en caso se

liquide ésta.
Emision de bonos

Otra fuente de financiamiento consiste en la emision de bonos, que son titulos de
deuda que la empresa emite, y se compromete a pagar intereses periodicos y a
devolver el valor de la deuda al vencimiento de un plazo determinado, a quien los

adquiera.

Como parte importante del analisis se realiza la proyeccién de flujo de fondos
estimando variables de crecimiento y sensibilizando tanto los flujos de entrada
como los de salida con deuda adicional, a fin de determinar capacidades de
endeudamiento, de las empresas Plasticos de Guatemala, S.A., Super Plasticos,
S.A. y Calidad en Plésticos, S.A., haciendo un comparativo entre las mismas para

llegar a conclusiones del sector del plastico de la industria Guatemalteca.
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7.2 Proyeccion de flujos de efectivo con financiamiento adicional

Segun el analisis de la capacidad de endeudamiento de las empresas y los tipos
de inversion que pueden realizar, asi como las fuentes a las cuales pueden
recurrir para obtener el financiamiento, y a fin de que se logre una comparacion
del efecto que causa en sus flujos, sus ingresos menos sus egresos, y una carga
adicional de deuda, considerando que la empresa opte por inversiéon a corto plazo
en una linea de crédito, derivado del andlisis del ciclo de conversion de efectivo
gue requiere contar con flujo disponible para cubrir sus necesidades de capital de
trabajo, principalmente para pago de proveedores, en tanto que logra recuperar
sus cuentas por cobrar a clientes y rota su inventario; se proyectan los flujos de

las tres empresas objeto de estudio bajo los siguientes supuestos:

Empresa Plasticos de Guatemala, S.A.:

» El saldo inicial corresponde al saldo de caja y bancos del balance general
al periodo 2010.

* Incremento de un 5% de las ventas, considerando un escenario probable y
conservador de acuerdo a los estados financieros analizados con
anterioridad.

* Incremento de los costos en un 5% manteniendo la misma relacion que la

proyeccion de las ventas.

* Los gastos de operacion se mantienen fijos, considerando que la
proyeccion se esta estimando a un afio plazo, por lo que los gastos en

personal y demés gastos fijos se mantendran sin variacion.

* EIISR Yy los gastos financieros se mantienen en la misma relacion al estado

de resultados del periodo 2010.
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» Lacarga de deuda adicional se estructura conforme al andlisis del ciclo de
conversion de efectivo en dias y montos de cada empresa de la siguiente

forma:

o Monto de cinco millones seiscientos setenta y nueve mil

cuatrocientos diecisiete de quetzales (Q. 5,679,417.00).

o Linea de crédito con utilizaciones a 120 dias; es decir, a cada cuatro
meses se debera pagar el total de la deuda y podra ser utilizada por
el mismo monto por los siguientes cuatro meses hasta su

vencimiento.
o Plazo de la linea un afio.

0 Tasa de interés, se estimé una tasa del 10.00%, tomando como
base la tasa de interés de la cartera de créditos de los bancos del
sistema segun reporte de la Super Intendencia de Bancos de
Guatemala, para montos de Q. 1,000,000.00 a Q 5,000,000.00 al 07
de julio 2011 la cual es de un 10.4% para lineas de crédito, y
considerando un promedio de la tasa de interés que las empresas
objeto de estudio en entrevista realizada indicaron que han cotizado
en bancos del sistema por este tipo de instrumento de deuda

bancaria.

o Laforma de pago de los intereses es en forma mensual.

El flujo proyectado durante un afo de financiamiento a corto plazo y bajo las
premisas consideradas en base a los datos histéricos de los balances y estados
de resultados obtenidos por las empresas estudiadas, se encuentran
sensibilizados con deuda adicional segun el monto y dias evaluados en el ciclo de
conversion de efectivo tomando como base lo reflejado al 2010.



Cuadro 31
FLUJ0 DE FONDOS PROYECTADO PARA UN PERIODO DE FINAN CIAMIENTO ADICIONAL

Enpresa PLASTICOS DE GUATEMALA, SA
Enauetzsks

CONCEPTO Mes 1 Mes 2 Mes3 Mes4 Mes 5 Mes Mes 7 Mes§ Mes 9 Mes 10 Mes 11 Mes 12 Aiio1
SALDOINICIAL QU5TTA T260060 868993 100018 576N 108882 244846 13630870 93748 4AGAET3 158068 L2670 127428488
[INGRES0S
Ingresos por ventas 074123 9TAL2% 0L O OTL% T2 972 972%™ 9T/ 074D OMLZD 9L 116804682
0TROSINGRESOS
Deuda adiciona 5679417 5679417 5679417 17,038,251
TOTAL INGRESOS 54085 974L2%| 9T4LaB)  9TMLaB| L5406 7L 7L 974La| 1542085 O74L2%|  O7ALZ%  O7ALZ® 133933073
EGRESOS
Compras de insumos 666065 6886 6818665 688865 68885 688865 681886 6818865 6818865 6818865 6616865 6818665 L8267
(Gastos generales y de administacion L0L605 1300605 1300605 1300605 1300605 1301605 1300605 100605 I0L605  L0LG05  LOLG05  L0LG0 16699260
(Gastos financiros 9740 VT V) 91412 9740 91412 9140 9140 9740 9412 9140 9412 1163948
Amortizacion utizacion deuda adicional 5619407 5619407 sen4l 17038251
Inereses mensuales deuda adiciona 38 n 4 1328 38 1328 38 1738 38 38 1738 38 567,942
Impuestos L9827 L9 2u7 L948207 5644741
TOTAL EGRESOS 10303457 83020( 83652001  W40462T) 003457 83B200 8BS0 140462 10303457 8B 8B 1406 123145507
SALDO DE CAJA SAUTIG|  L36605| 136605 42332  SUTA%G( 136025 L3602 4283  SUTL6 136605 L3602  42933%2] 10,7875
SALDO ACUMULADO T26099] 8603|0008  SrALe26f w0888  L2Mpel  1360870] 074l LAMA6T|  L5B06% L2672l 1203330 10,7875

Fuente: balance general y estado de resultados de la empresa “Plasticos de Guatemala, S.A.”




92

Empresa Super Plasticos, S.A.:

« El saldo inicial corresponde al saldo de caja y bancos del balance general al
periodo 2010.

e Incremento de un 5% de las ventas, considerando un escenario probable y

conservador de acuerdo a los estados financieros analizados con anterioridad.

* Incremento de los costos en un 5% manteniendo la misma relacién que la

proyeccion de las ventas.

* Los gastos de operacion se mantienen fijos, considerando que la proyeccion
se esta estimando a un afio plazo, por lo que los gastos en personal y demas
gastos fijos se mantendran sin variacion.

* EIISR Yy los gastos financieros se mantienen en la misma relacion al estado de
resultados del periodo 2010.

» Lacarga de deuda adicional se estructura conforme al analisis del ciclo de
conversion de efectivo en dias y montos de cada empresa de la siguiente

forma:

o Monto de dos millones trescientos veinticuatro mil ciento noventa
quetzales (Q. 2,324,190.00).

o Linea de crédito con pago al vencimiento del plazo, en el caso de la
empresa Super Plasticos, S.A. no se consideraron utilizaciones ya que
el ciclo de conversion de efectivo es de 246 dias, por lo que la empresa
no podria realizar pagos de capital antes de este plazo de su ciclo de
actividad, por lo que lo mas conveniente para la empresa en esta

estructura de financiamiento es un unico pago al final del plazo.
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o0 Plazo de la linea un afio.

0 Tasa de interés, se estimo una tasa del 9.5.00%, tomando como base la
tasa de interés de la cartera de créditos de los bancos del sistema
segun reporte de la Super Intendencia de Bancos de Guatemala, para
montos de Q. 1,000,000.00 a Q 5,000,000.00 al 07 de julio 2011 la cual
es de un 10.4% para lineas de crédito, y considerando un promedio de
la tasa de interés que las empresas objeto de estudio en entrevista
realizada indicaron que han cotizado en bancos del sistema por este

tipo de instrumento de deuda bancaria.

o Laforma de pago de los intereses es en forma mensual.

La proyeccion del flujo de fondos considerando el requerimiento de financiamiento
detectado en el de ciclo de conversion de efectivo tanto en montos como en dias que
sirvié para determinar utilizaciones de la linea de crédito, es de vital importancia ya
que complementa la evaluacion efectuada mediante el andlisis vertical, horizontal y
las razones financieras, evaluando en una forma mensual los flujos provenientes de

la actividad menos la carga financiera que se contempla dentro de la proyeccion.



Cuadro 32
FLUJO DE FONDOS PROYECTADO PARA UN PERIODO DE FINAN CIAMIENTO ADICIONAL

Enpresa SUPER PLASTICOS, SA
En quetzales

CONCEPTO Mesl | Mes? Mes 3 Mes 4 Mes5 Mes 6 Mes7 | Mes8 | Mes9 | Mes0 | Mesil | Mesi2 | Afol
SALDO INICIAL 839315 3145263 33%6,060 3566857 3777654 3759412 3970209 4181006 4391803 2049370 2,260,167 2470964f 37,768,079
INGRESOS
Ingresos por ventas 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 14429456
OTROS INGRESOS
Deuda adicional 2324190 2324190
TOTAL INGRESOS 3526,645) 1202455| 1,202455| 1202455 1202455 1202455| 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455 1202455) 16,753,646
EGRESOS
Compras de insumos 80854 820854 820854 8208 8084 8208 8084 820854 820854 820854 82085 820854 9,850,250
Gastos generales y de administracion 118048 118048 118048 118048 118048 118048 118048 118048 118048 118048 118048  118048] 1416575
Gastos financieros U3B6 M6 MJG  U3?/6  UIJG M3B/6 U6 M3?d6 MJ6  UI6 PG M3?/| 412270
Amortizacion utiizacion deuda adicional 2,324,190 2,324,190
Intereses mensuales deuda adicional 18400 18400 18400 18400 18400 18400 18400 18400 18400 18400 18400  18.400f 220,798
Impuestos 229039 229039 229039 687,117
TOTAL EGRESOS 1220697| 991658  991,658) 991,658 1220697 991658 99L,6%8|  991,658( 3544887 991,658| 99,658  991,658| 14911200
SALDO DE CAJA 2305948 200797 200797 210797( -18242| 210797} 210,797  210797| 2342432 210797 210,797  210797) 1,842,446
SALDO ACUMULADO 3145263| 3356,060] 3,566,857 37776541 3759412 3970209) 4.181,006f 4391803} 2049370} 2260167) 2470964] 268761 10842446

Fuente: balance general y estado de resultados de la empresa “Super Plasticos, S.A.”
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Empresa Calidad en Plasticos, S.A.:

« El saldo inicial corresponde al saldo de caja y bancos del balance general al
periodo 2010.

e Incremento de un 5% de las ventas, considerando un escenario probable y

conservador de acuerdo a los estados financieros analizados con anterioridad.

* Incremento de los costos en un 5% manteniendo la misma relacién que la

proyeccion de las ventas.

* Los gastos de operacion se mantienen fijos, considerando que la proyeccion
se esta estimando a un afio plazo, por lo que los gastos en personal y demas

gastos fijos se mantendran sin variacion.

* EIISR Yy los gastos financieros se mantienen en la misma relacion al estado de
resultados del periodo 2010.

» Lacarga de deuda adicional se estructura conforme al analisis del ciclo de
conversion de efectivo en dias y montos de cada empresa de la siguiente

forma:

0 Monto de dos millones setecientos setenta y cinco mil novecientos
nueve quetzales (Q. 2,775,909.00).

0 Linea de crédito con utilizaciones a 180 dias; es decir, a cada seis
meses se debera pagar el total de la deuda y podra ser utilizada por el

mismo monto por los siguientes seis meses hasta su vencimiento.

o Plazo de la linea un afio.
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0 Tasa de interés, se estimo6 una tasa del 9.5.00%, tomando como base la
tasa de interés de la cartera de créditos de los bancos del sistema
segun reporte de la Super Intendencia de Bancos de Guatemala, para
montos de Q. 1,000,000.00 a Q 5,000,000.00 al 07 de julio 2011 la cual
es de un 10.4% para lineas de crédito, y considerando un promedio de
la tasa de interés que las empresas objeto de estudio en entrevista
realizada indicaron que han cotizado en bancos del sistema por este
tipo de instrumento de deuda bancaria.

o Laforma de pago de los intereses es en forma mensual.

Tomando como base el ciclo de conversion de efectivo del afio 2010, tanto en
montos como en dias, se determind la estructura de financiamiento que se adecua a
esta empresa, para el analisis es imprescindible contar con la proyeccién de sus
flujos de entrada y de salida, asi como la evaluacion de la carga financiera que
necesita para cubrir sus necesidades de capital. Por lo que se estimaron los flujos

considerando estos datos obtenidos del estudio efectuado a la empresa.



Cuadro 33
FLUJO DE FONDOS PROYECTADO PARA UN PERIODO DE FINAN CIAMIENTO ADICIONAL

e CALIDAD EN PLASTICOS, SA
Enouetzaes

CONCEPTO Mesl | Mes2 | Mes3 Mesd Mes 5 Mes6 | Mes7 Mes 8 Mes Mes 10 Mes 11 Mes 12 Afio 1
SALDO INICIAL J8219 2811283 2045326 3079369 3213413 2810567 28702 34 322697 200982  30638% 397939 31129916
INGRES0S
Ingresos por ventas 2503660 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 2503665 30,043,963
Otros ingresos por inversiones 855 1855 B 1B 1855 1855 185D 18525 18525 18525 18525 18525 2009
0TROS INGRESOS
Deuda adiciona 2,175,909 2,175,909 5oL 818
TOTAL INGRESQS 52980000 25221000 2521900 25221901 25221901 2522190 5298099 2522190 25221900  2522190( 252190  2522190( 35818100
ECRESOS
Compras de insumos 1902362 1902382 1902382 1902362 1902382 1902382 1902382 1902362 1902362 1902382 19023 190236 2268579
(Gastos generales y de administracion I B WM /6 /6 /6 306 W6 WB6  WMB6 6 322560 4707072
(Gastos financieros [0 ST X R (R A 153 7158 715 71533 7153 7153 71533 71533 858,400
Amortizacion utiizacion deuda adicional 2,775,909 21309 5551818
Intereses mensliales deuda adiciona A9% 96 296 20976 a9 20916 20,976 21976 2976 21,976 2,976 21,976 263711
Impugstos 476,389 476,889 476,389 1,430,666
TOTAL EGRESOS 2005035 23881471 23881471 2388147  20865035) 516406) 238,147 2388047 286503 2368147 2388147 5164006 35,640,246
SALDO DE CAIA 2033064 134043 134043 134043 32845 2641866 200992  1340M3 3845 1M 134043 -2641866 177854
SALDO ACUMULADO 2011263 205360 307936 323413 2870567 28702 3136654 32269 292985 3063895 3197939 556,073 177854

Fuente: balance general y estado de resultados de la empresa “Calidad en Plasticos, S.A.”
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Los flujos proyectados durante un afio de financiamiento bancario y bajo las
premisas consideradas en base a los datos historicos de los balances y estados
de resultados obtenidos por las empresas estudiadas, se encuentran proyectados
con deuda a corto plazo, producto del analisis de sus ciclos de conversion de
efectivo, al tomar en cuenta este escenario los saldos acumulados de las tres
empresas objeto de investigacion para el presente informe se presentan positivos,
lo que indica que las mismas estan en condiciones de adquirir deuda y cubrir sus
gastos financieros satisfactoriamente, con pagos totales de la linea de crédito e

incluso dos veces por afio.

En el cuadro 31 la empresa Plasticos de Guatemala, S.A. considerando su flujo
proyectado muestra capacidad de endeudamiento adicional, su saldo de caja
muestra tres meses con saldo negativo, sin embargo el flujo de caja acumulado se
muestra durante los doce meses proyectados saldos positivos cerrando al afio con
un saldo acumulado de Q. 10,787,556.00, con este tipo de financiamiento aunque
es a corto plazo se puede analizar que la empresa no muestra dificultades en la
generacion de flujos positivos aun cargando sus egresos con pagos de capital total
tres veces al afio, por lo que se puede determinar que en el caso de deudas a
largo plazo, donde la carga financiera se diluye a mas afos plazo, e incluso las
tasas de interés suelen ser mas bajas, se presentara con solvencia para el

cumplimiento de estos pasivos financieros.

La empresa Super Pléasticos, S.A. en el cuadro 32, al igual muestra en su flujo
saldos de caja negativos por dos meses, sin embargo su saldo acumulado se
muestra con saldos positivos, cubriendo la deuda adicional que esta considerando
en la proyeccion de los ingresos y egresos de los flujos, este saldo al final del afio
muestra un saldo positivo de Q. 1,842,446.00, si bien menor a la empresas
Plasticos de Guatemala, S.A. siempre favorable para cubrir niveles de carga
financiera. Para esta empresa en especial al comparar su ciclo de conversion de

efectivo que para el afio 2010, se incremento a 246 dias, este tipo de
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financiamiento es el mas adecuado ya que le provee de capital de trabajo que le
permite el pago a tiempo de sus proveedores, mientras que recupera la cuenta

clientes, a fin de no incurrir en falta de flujos positivos para su operacion.

En menor escala Calidad en Plasticos, S.A., presenta un saldo acumulado positivo
en el transcurso de los meses proyectados en el cuadro 33, finalizando el afio con
un saldo acumulado de Q. 177,854.00, con lo cual se determina que la empresa
esta en la capacidad de financiarse con deuda bancaria adicional. En el ciclo de
conversion de efectivo de esta empresa para el afio 2010, presentaba un periodo
de 172 dias, por lo que al igual que Super Plasticos, S.A., este tipo de
financiamiento se adecua al ciclo de actividad sus cuentas, asi mismo presenta
capacidad de deuda a corto plazo, por lo que estructuras de deuda a largo plazo,
para llevar a cabo diferentes proyectos de inversién tanto para crecimiento como
para expansion de mercado; es factible para esta empresa observando el efecto

gue en el flujo proyectado se presentan en sus saldos acumulados.

El andlisis de la proyeccion de los flujos de entrada y salida de las tres empresas
permite obtener un proceso critico dirigido a evaluar la posicion financiera,
presente y pasada, y los resultados de las operaciones, con el objetivo primario de
establecer las mejores estimaciones y predicciones posibles sobre las condiciones
y resultados futuros, y con ello emitir las conclusiones que se derivan de dicho

estudio.
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CONCLUSIONES

El andlisis a los estados financieros en forma horizontal y vertical a través
de los cuales se obtuvo informacion relevante como baja en las ventas en
las empresas Super Plasticos, S.A. y Calidad en Plasticos, S.A., las
variaciones en sus costos de venta y gastos de administracién, asi como
razones financieras que permitieron identificar los puntos fuertes y débiles,
entre los cuales es importante mencionar el indicador de prueba acida el
cual arrojo los resultados al 2010, de 1.40 para Plasticos de Guatemala,
S.A., 7.70 para Super Plasticos, S.A. y 5.90 para Calidad en Plasticos, S.A.
por lo muestran liquidez para cubrir sus necesidades inmediatas, se
determina que la utilizacion de estas herramientas de andlisis permiten
evaluar la capacidad de endeudamiento en la industria del plastico en el

departamento de Guatemala.

El nivel de endeudamiento aceptable para las empresas de la industria de
plastico es no mayor al 60%, por medio de la evaluacion de este indicador
en forma comparativa de las tres empresas objeto de estudio se refleja el
resultado de 51% al 2010, de Plasticos de Guatemala, S.A., 24% para
Super Pléasticos, S.A. y 25% para Calidad en Plasticos, S.A., son niveles de
endeudamiento positivos y provean de parametros para toma de decisiones

financieras.

A través de la evaluacion de los ciclos de conversion de efectivo los cuales
dan los resultados al cierre al mes de diciembre 2010, que la empresa
Plasticos de Guatemala, S.A. tiene un ciclo de conversion de efectivo de
100 dias, la empresa Super Plasticos, S.A. 246 dias, y la empresa Calidad
en Plasticos, S.A 172 dias, con lo cual se puede determindé que las

empresas necesitan de financiamiento a corto plazo que les permita cubrir
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sus necesidades de efectivo para su actividad entre el periodo de pago y el
de cobro a sus cliente.

4. Al evaluar la estructura de financiamiento para las necesidades de capital
de trabajo en base a el ciclo de conversion de efectivo en dias y montos, se
proyectaron los flujos de fondos, considerando deuda a corto plazo, lo que
permitié a través de esta herramienta de analisis financiero determinar los
gue los saldos acumulados, considerando el efecto de la carga adicional en
los gastos financieros, se presentaron positivos a lo largo de los doce
meses Y finalizo el afio con los montos de Q. 10,787,556.00 para Plasticos
de Guatemala, S.A., Q. 1,842,446.00 para Super Plasticos, S.A., y Q.
177,854.00 para Calidad en Plasticos, S.A, esto muestra que las empresas
estan en la capacidad de cumplimiento de sus obligaciones contraidas por

medio financiamiento de capital ajeno.
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RECOMENDACIONES

Las empresas del sector de la industria de plastico en el departamento de
Guatemala, deben valerse del analisis financiero en forma horizontal,
vertical y célculo de razones para identificar los aspectos positivos y
negativos de su gestiéon administrativa y financiera, a fin de incrementar la
rentabilidad, mejorar la administracion de sus activos, control de costos y
gastos, y liquidez que les permitan estructuras de financiamiento con
niveles adecuados de endeudamiento.

El nivel de endeudamiento de las empresas del sector del plastico debe
mantenerse sano, estructurando su deuda a corto plazo que les permita
mantener el efectivo necesario para cubrir la operacién de sus actividades
inmediatas como pago a proveedores, empleados y gastos financieros, asi
como deuda a largo plazo que les permita llevar a cabo proyectos de
inversion en activos fijos, incrementos en los niveles de productividad o

aumento en la participacion del mercado en esta industria.

Las empresas del sector de la industria del plastico deben identificar sus
necesidades de capital de trabajo en montos y periodos a través del calculo
del ciclo de conversion de efectivo, que permite a las organizaciones
estructurar su financiamiento tanto interno como externo, y realizar las
negociaciones para contar con opciones de deuda y obtener el efectivo
necesario para sus actividades comerciales.

Se recomienda que las empresas de la industria del sector de plastico en el
departamento de Guatemala a traveés de la proyeccion de sus ingresos y
egresos, y la aplicacion de los principales indices financieros vy

herramientas de andlisis antes de tomar decisiones de inversion y optar por
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endeudamiento, estimen el efecto que se causara en los flujos acumulados
a corto y largo plazo. Las empresas al contar con un analisis previo de sus
variables de endeudamiento y liquidez, estimando niveles de deuda
adecuada puede implementar estrategias que le permitan crear planes de
inversion entre los cuales estan compras de activo fijos como maquinaria,
inversion en planta, campafias de mercadeo; proyectos que le permitan
obtener mayores niveles de ingresos por venta, rentabilidad, mejorando la
calidad de sus productos e incluso incrementando capacidades de

produccion.
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GLOSARIO

Activos circulantes:  conjunto de cuentas dentro de los activos de una empresa
gue se anticipan su conversion en efectivo en un plazo menor a un afio. Estan

constituidos generalmente por caja y bancos, cuentas por cobrar, inventarios.

Activos fijos: activos permanentes que tipicamente son necesarios para llevar a
cabo el giro habitual de una empresa. estan constituidos generalmente por

maquinaria, equipo, edificios, terrenos.

Activos financieros: activos que generan rendimientos financieros.
Activos intangibles: activos de tipo inmaterial, tales como patentes.
Activos liquidos: activos de muy fécil conversion a efectivo.
Amortizacion: pago parcial o total del principal de un préstamo.

Capital de trabajo: diferencia entre de los activos circulantes menos de los

pasivos circulantes de una empresa.

Capital social autorizado: nuamero maximo de acciones que una empresa puede
emitir, de acuerdo con lo acordado por los accionistas en el acta constitutiva de la

sociedad o en asambleas posteriores.

Ciclo de efectivo: periodo transcurrido desde el pago de las materias primas
hasta la cobranza de las cuentas por cobrar generadas por la venta del producto

final.

Cuenta corriente: cuenta de deposito a la vista que utiliza la emision de cheques

para el movimiento de los fondos.
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Demanda bursétil: cantidad de valores que los inversionistas estan dispuesto a

adquirir a determinado nivel de precio.

Depositos a la vista: obligaciones que una institucion financiera mantiene con el

publico y que se espera sean retirados en un plazo muy corto.

Depoésitos a plazo: obligaciones que se esperan sean redimidas en un plazo

medio o largo.

Depreciacion: reduccion del valor contable o de mercado de un activo.
Representa un gasto no erogable, por lo que no afecta el flujo de fondos de la

empresa.

Diversificacion financiera:  proceso mediante el cual los agentes reducen el
riesgo de sus inversiones a través de la colocacion de sus recursos en titulos con

caracteristicas diversas.
Duracion: plazo promedio ponderado de los flujos de caja de un activo financiero.

Estructura de capital: combinacion de las diferentes fuentes de financiamiento a

largo plazo de una empresa.

Franquicia: derecho otorgado a un comerciante para la distribucion y venta de los
productos de un fabricante. También esta relacion puede darse de fabricante a

fabricante.

Garantia: valor que protege contra pérdidas a una persona o entidad legal que ha

dado un préstamo, en caso de falta de pago de la obligacion contraida.

Gastos administrativos: gastos reconocidos sobre las actividades

administrativas globales de una empresa.
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Gastos de organizacion: gastos generados en la creacidn de una nueva

organizacion empresarial o proyecto de inversion.

Gastos financieros: gastos correspondientes a los intereses de las obligaciones
financieras.

Hipoteca: garantia para asegurar el pago de una deuda, constituida por bienes
inmuebles

lliquidez: situacion en la que una empresa no cuenta con suficientes activos

liquidos para cubrir sus obligaciones de corto plazo.

Insolvencia: incapacidad de cumplimiento al vencerse las obligaciones de deuda

de una persona fisica o juridica.
Interés: es el precio pagado por el uso de un dinero prestado.

Inversionista: persona fisica o juridica que aporta sus recursos financieros con el

fin de obtener algun beneficio futuro.

Linea de crédito: acuerdo de crédito entre una institucion financiera y un cliente,
por el cual el cliente tiene un monto méximo autorizado durante un periodo dado

de tiempo, que usa y reintegra segun sus necesidades.

Liguidacion: conclusién de un negocio o proyecto mediante la venta de todos sus
activos y la cancelacion de todas sus deudas. Darle vencimiento a un activo

financiero mediante su conversion a efectivo, tipicamente por medio de su venta.

Liguidez: estado de la posicion de efectivo de una empresa y capacidad de

cumplir con sus obligaciones de corto plazo.

Margen de utilidad: diferencia entre el precio de venta y el costo de un producto.
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Margen bruto: diferencia entre los ingresos totales y los costos de produccion.

Margen neto: diferencia entre los ingresos totales y los costos y gastos incurridos

en la operacion de un negocio.

Nailon: denominacién de las poliamidas sintéticas que se caracterizan por su gran

tenacidad, resistencia y elasticidad. También llamado nilén.
Obligacion: cualquier tipo de deuda.

Opcion: derecho para comprar 0 vender un activo a un precio de ejercicio

determinado en, o antes de, una fecha de ejercicio determinada.
Pagaré: promesa de pago.
Pasivos: obligaciones que tiene una empresa ante terceros.

Pasivos circulantes: conjunto de cuentas dentro de los pasivos de una empresa

gue deben cancelarse en un periodo menor a un afo.

Patrimonio: propiedad real de una empresa o individuo, definida como la suma de

todos los activos, menos, la suma de todos los pasivos.

Pérdida de capital: pérdidas que provienen de la venta de un activo financiero a

un precio menor a su costo o valor estimado.

Periodo de recuperacion: periodo que se requiere para que los ingresos netos

de una inversion sean iguales al costo de la inversion.

Perldn: fibra sintética parecida al nailon, de gran elasticidad, solidez y resistencia

al desgaste

Portafolio: combinaciéon de activos financieros mantenidos por un individuo o

institucion.
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Prueba acida: relacidon entre los activos circulantes, excluyendo los inventarios, y

los pasivos circulantes de una empresa en un momento dado.
Solvencia: capacidad de pago de las obligaciones.

Utilidades retenidas: porcién de las utilidades no pagadas como dividendos.
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FORMULARIO DE ENTREVISTA REALIZADA A EMPRESAS

Datos generales:

112

Nombre o razén Social

Nombre comercial:

Direccion: Propio ‘ ‘ Alquilado
Actividad econémica:
Fecha de fundacion:
Productos y servicios:
Servicios y/o Productos o 019 555 WETEE PSS GIE
y Locales Extranjeras comercializacion
Puntos de venta:
Puntos de Venta 2008 2009 2010

Puntos de ventas propios

Puntos de venta arrendados

Ventas:

Distribucién ventas ultimo afio
2010 en %

ler. Trimestre

2do. Trimestre

3er. Trimestre

4to. Trimestre

Locales
Extranjeras
Clientes:
§ . . Ubicacion Forma de venta % de
Razon social / nombre comercial (Local o extranjera —indicar (Al crédito, al contado,
iy Compras
pais-) etc.)
Proveedores:
) . i Ubicacion Forma de compra % de
Razon social / nombre comercial (Local o extranjera —indicar (Al crédito, al contado,
pais-) etc.) Compras
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Proyectos relevantes a realizar

Utiliza herramientas de analisis financiero parade  terminar sus capacidades de
endeudamiento

Si No

Si su respuesta es positiva indicar cuales herramie  ntas utiliza

Posee informacion acerca de opciones de financiamie  nto o modelos de inversién.

Si No

Si su respuesta es positiva indicar cuales
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FICHA DE OBSERVACION

Nombre de empresa:

Fecha de visita:

Hora de visita:

Observaciones generales:

Aspectos relevantes:
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