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RESUMEN

Las empresas comercializadoras de acumuladores para vehiculos en Guatemala, a
través de un centro de adquisicion y comercializacién, se dedican exclusivamente a la
venta de estos dispositivos que transforman energia potencial quimica en energia
eléctrica. El acumulador se compone esencialmente de celdas electroquimicas y
electrodos sumergidos en electrolitos, en donde se producen las reacciones quimicas

gue permiten que la corriente fluya, para llevar a cabo su funcion eléctrica automotriz.

El tema de la presente investigacion se refiere a la administracion del capital de trabajo
en las empresas comercializadoras de acumuladores, en vista de que es normal que a
esto se le preste poca atenciéon y que falte un adecuado control de los flujos de efectivo.
Por lo tanto, se considera que en este sector es necesario la aplicacion de herramientas

financieras que permitan una adecuada administracion del capital de trabajo.

El andlisis de la administracion del capital de trabajo por medio de la utilizacion de las
herramientas financieras y del ciclo de conversion de efectivo, es (til para advertir
problemas de liquidez, de rotacion de inventarios, recuperacion de cuentas por cobrar,
incumplimiento en el pago a proveedores, y control de los flujos de efectivo; asimismo,
es importante establecer de forma oportuna el financiamiento necesario para las

operaciones de corto plazo.

La investigacion se realizé con base en la utilizacion del método cientifico, en su fases
indagatoria, demostrativa, y expositiva. La fase indagatoria permitié la recoleccion
ordenada de la informacién de fuentes primarias y secundarias; la fase demostrativa
comprendio el procesamiento y andlisis de la informacion recopilada, y la comprobacién
de las variables para la prueba de la hipétesis. Finalmente, en la fase expositiva se
presentan los resultados obtenidos en el desarrollo de la investigacion por medio de la
elaboracién de la presente tesis. El analisis se realizé en las dos empresas mas
importantes del sector, tomando en consideracion el volumen de ventas,

identificandolas como empresa A y empresa B, por razones de confidencialidad.



Los resultados mas importantes y las principales conclusiones de la investigacion

realizada, son los siguientes:

En la empresa A, se detectd un flujo de efectivo positivo al final del afio 2015, de
Q174.4 miles, con una razon de liquidez corriente de 3.99 veces, superior al parametro
que es de 2 a 1, en tanto que la razon rapida es de 2.6 veces superior al pardmetro de
es de 1 a 1. El ciclo de conversion de efectivo se determiné en 104 dias, que equivalen
a una necesidad de financiamiento de Q10.45 millones.

En la empresa B, se detecto un flujo de efectivo positivo al final del afio 2015, de Q45.1
miles, con una razén de liquidez corriente de 3.59 veces, superior al parametro que es
de 2 a 1, en tanto que la razén rapida es de 1.72 veces, superior al parametro que es
de 1 a 1. El ciclo de conversion de efectivo se determin6 en 59 dias, que equivalen a

una necesidad de financiamiento de Q5.15 millones.

El andlisis de los resultados proyectados de las propuestas estratégicas para la
administracion del capital de trabajo se aplico a la empresa A, considerando que fue la
gue presentd mayores problemas de liquidez. Las estrategias se refieren a la
administracion de inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar, incluyendo el
modelo de la cantidad econdmica de reorden, las cinco “C” del crédito y negociaciones
con los proveedores. Con la aplicacidon de estas estrategias se espera reducir el periodo
de cobro de las cuentas por cobrar de 88 a 35 dias, el periodo de inventario de 93 a 60
dias, y el periodo de cuentas por pagar de 78 a 35 dias. Al respecto se obtuvieron los

siguientes resultados en la empresa A:

El flujo de efectivo disminuyé en Q 4.0 millones, para cumplir con la estrategia de un
saldo de efectivo al final de Q 1.5 millones. El ciclo de conversién de efectivo se redujo

de 104 a 60 dias y las necesidades de financiamiento de Q10.45 a Q5.85 millones.



INTRODUCCION

El acelerado desarrollo de las empresas provoca que las exigencias para su adecuado
desempeiio y funcionamiento sean cada vez mayores; asimismo, las presiones del
entorno econdémico, han generado la necesidad de monitorear constantemente sus
principales actividades financieras, a fin de garantizar una eficiente administracion de

los recursos disponibles y la creacidn de valor para los inversionistas.

Las empresas comercializadoras de acumuladores para vehiculos en Guatemala,
realizan operaciones de venta al contado y al crédito; asimismo, obtienen crédito de sus
proveedores. Con el flujo de fondos que generan sus actividades comerciales adquieren
la mercaderia para la venta y en forma continua generan un ciclo de conversion de
efectivo, que les permite obtener los resultados de operacion para la sostenibilidad de
sus actividades lucrativas. En efecto, la generacion de utilidades en la comercializacion
de acumuladores y la obtencidon de niveles de rentabilidad adecuados, es un aspecto
esencial para la satisfaccion de sus inversionistas y a la vez para la satisfaccién de los

consumidores de estos productos.

Los acumuladores para vehiculos, son dispositivos capaces de almacenar cierta
cantidad de energia eléctrica, para ser suministrada externamente cuando se necesite,
para el funcionamiento de los motores. De manera que cuando el acumulador se
conecta al motor de arranque del vehiculo, la energia quimica se transforma en energia
eléctrica, y la corriente fluye a través del circuito. Las principales marcas de
acumuladores para vehiculos que se comercializan en Guatemala son: Magnum,
Rocket, Iberia, AC Delco, Bosch, y LTH. Las principales empresas ubicadas en la
ciudad de Guatemala que se dedican a la comercializacibn de acumuladores
automotrices, son: Bosch, AC Delco, Battery Center, Serguat, Unicenter Battery, La

Casa de las Baterias, Iberia, y DECA.

El problema financiero de investigacion relacionado con las empresas dedicadas a la

comercializacion de acumuladores, se refiere a la falta de control de los flujos de



efectivo y de la administracion del capital de trabajo a través del analisis del ciclo de
conversion de efectivo. Para el efecto, es necesario realizar un andlisis financiero de los
activos y pasivos corrientes, y del capital de trabajo a través de herramientas
financieras para la deteccion de los problemas de liquidez, de rotacién de inventarios,
de recuperacion de cuentas por cobrar, pago a proveedores, y el control de los flujos de
efectivo; asimismo, es necesario la formulacién de estrategias para la administracion
del capital de trabajo y la evaluacién financiera de los resultados esperados de la
aplicacion de dichas estrategias. Para la realizacion del analisis se tomO en
consideracién a las dos empresas mas importantes del sector, tomando como base el
volumen de ventas. Por razones de confidencialidad, se identificaron solamente como

empresa Ay empresa B.

La justificacion de la presente investigacion se fundamenta en la importancia de la
correcta administracion financiera en las empresas de comercializacion de
acumuladores, para el uso eficiente de los recursos y el logro de los objetivos
empresariales; ademas, se considera relevante la adecuada administracion del capital
de trabajo para prevenir y detectar problemas en los diferentes rubros de las

actividades de corto plazo.

El objetivo general de la investigacion consiste en: Realizar un analisis de la situacion
de la administracion del capital de trabajo de las empresas que se dedican a la
comercializacion de acumuladores para vehiculos en la ciudad de Guatemala, por
medio de herramientas de analisis financiero tales como el andlisis horizontal, andlisis
vertical, razones financieras y el ciclo de conversion de efectivo; asimismo, proponer y

evaluar estrategias para mejorar la eficiencia de la administracion del capital de trabajo.

Los objetivos especificos de la investigacion se orientaron a: Realizar una evaluacion
de la situacion financiera de los ultimos tres afios, a través del andlisis horizontal,
analisis vertical, razones financieras de liquidez y de actividad; Analizar la situacion del

ciclo de conversion de efectivo y determinar necesidades de financiamiento; y, disefiar y



evaluar estrategias para mejorar la eficiencia de la administracion de las cuentas por

cobrar, inventarios y cuentas por pagar.

La hipoétesis de investigacion planteada establece que: El andlisis de la situacion de la
administracion del capital de trabajo por medio de herramientas de andlisis financiero y
del ciclo de conversion de efectivo, en las empresas comercializadoras de
acumuladores para vehiculos en la ciudad de Guatemala, permite establecer la
situacion de la liquidez, el control de los flujos de efectivo, los periodos promedio de
cobro, de inventario y de pago a proveedores, la situacion del ciclo de conversién de
efectivo y deteccion de las necesidades de financiamiento; asimismo, permite evaluar
las estrategias propuestas para mejorar la eficiencia de la administracion del capital de

trabajo.

El presente trabajo de tesis consta de los siguientes capitulos: El capitulo Uno,
Antecedentes, contiene el marco referencial teérico y empirico de la investigacion
relacionado con las comercializadoras de acumuladores y las funciones automotrices
del acumulador; el capitulo Dos, Marco Tedrico, contiene la exposicion y analisis de las
teorias y enfoques tedricos y conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion,
incluyendo estados financieros, analisis financiero, capital de trabajo, y ciclo de
conversion de efectivo; el capitulo Tres, Metodologia, contiene la explicacion en detalle

del proceso realizado para resolver el problema de investigacion.

El capitulo Cuatro, presenta los resultados del analisis de la situacion financiera de las
empresas que se dedican a la comercializacion de acumuladores para vehiculos. El
capitulo Cinco, contiene el analisis del ciclo de conversién de efectivo y la deteccion de
necesidades de financiamiento. El capitulo Seis, presenta la propuesta y evaluaciéon de

estrategias para mejorar la administracion del capital de trabajo de la empresa A.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones a las que se llegé como

resultado del trabajo de investigacion realizado.



1. ANTECEDENTES

En este capitulo se presentan los resultados de la investigacion sobre el marco
referencial tedrico y empirico de la investigacién relacionada con el analisis de la
situacion de la administracion del capital de trabajo en empresas comercializadoras de

acumuladores para vehiculos en Guatemala.

1.1 Empresas de comercializacion de acumuladores

Las empresas que se dedican a la comercializacion de acumuladores en Guatemala,
normalmente realizan la distribucion de sus productos a través de un centro de
adquisicion y comercializacion, oficinas centrales y varias tiendas distribuidas en la
ciudad de Guatemala, y en algunos lugares del interior de la Republica. La estructura
organizacional incluye a los inversionistas y la gerencia, los cuales requieren
informacion oportunidad y veraz para apoyar la toma de decisiones. La cantidad de
empleados en las empresas varia de acuerdo al tamafio y la cantidad de tiendas. Las
actividades que realizan suelen ser de: Importacion, distribucion y comercializacion de

diversas clases y marcas de acumuladores. (Quan 2008).

La actividad de comercializacion de acumuladores combina varias actividades
relacionadas con los inversionistas, la gerencia, administracion de personal, tecnologia
para la administracién de los negocios, inventarios de mercaderias, el establecimiento
de un proceso administrativo de organizacion, direccion y control, y por ultimo, los
aspectos financieros para la actividad de importacion, comercializacion y distribucion,

asi como las fuentes de financiamiento internas y externas. (Quan 2008).

Las fuentes de financiamiento propio, estan constituidas por los recursos de capital y de
reinversion de utilidades, en tanto que las fuentes de financiamiento externas se

integran normalmente por préstamos bancarios de largo plazo.

Los fines econdmicos de estas empresas consisten en la obtencién de un valor

agregado para cubrir el costo de oportunidad de los inversionistas y para la obtencion



de recursos para la remuneracion de los empleados, asi como la comercializacion de
bienes para satisfacer las necesidades de los clientes y consumidores. Los fines
sociales consisten en el desarrollo de su personal y la contribucién a la sociedad a
través de un eficiente servicio para lograr la permanencia de sus clientes, la obtencién

de lucro y el incremento de su participacion de mercado. (Quan 2008).

El éxito empresarial depende de la capacidad de adquirir, distribuir y vender sus
inventarios de mercaderia en un plazo adecuado para evitar la ociosidad de los
recursos invertidos y para reducir el riesgo de deterioro de los acumuladores para
vehiculos. La actividad comercial se inicia con la compra de productos para mantener
las existencias suficientes en inventarios para posteriormente realizar la venta de los
mismos al contado y al crédito. En las ventas al crédito es importante el proceso de

recuperacion de las cuentas por cobrar para fortalecer el ciclo de efectivo.

Las empresas que se dedican a la comercializacion de acumuladores, como su nhombre
lo indica, son entidades dedicadas exclusivamente a la compra-venta de acumuladores
en el mercado guatemalteco, y que buscan a través de esta actividad la obtencion de
ganancias. Para cumplir con su finalidad se proveen diferentes marcas de
acumuladores para vehiculos. Entre las marcas mas reconocidas se encuentran:
Magnum, Rocket, Iberia, AC Delco, Bosch, y LTH.

Para mantener la competitividad en el mercado, es importante que los acumuladores
disponibles para la venta estén certificados con las normas 1ISO 9001 de gestion de
calidad y normas QS 9000 de sistemas de calidad automotriz; ademas, cada vez es
mas importante la existencia de plantas de reciclaje de acumuladores usados, para el

cuidado del medio ambiente.

Las principales marcas de acumuladores para vehiculos que se comercializan en
Guatemala son: Magnum, Rocket, Iberia, AC Delco, Bosch, y LTH. Las principales

empresas ubicadas en la ciudad de Guatemala que se dedican a la comercializacién de



acumuladores automotrices, son: Bosch, AC Delco, Battery Center, Serguat, Unicenter

Battery, La Casa de las Baterias, Iberia, y DECA.

1.2 Historia 'y funciones del acumulador

La bateria de plomo-acido o acumulador eléctrico, es el fruto de las investigaciones y el
desarrollo de cientificos e ingenieros en el campo de la electroquimica. Los primeros
antecedentes se remontan al afio 1800, cuando Alessandro Volta descubrio la bateria
galvéanica e inicia esta linea de investigacion. En 1803, Johann Wilhelm Ritter construyé
su acumulador eléctrico, que era un prototipo tedrico y experimental, sin aplicacién
practica. En 1860, Gaston Planté construy6 el primer modelo de bateria de plomo y
acido; descubriendo que la capacidad de almacenamiento de las celdas se
incrementaba sustancialmente cuando se las sometia al proceso de “formacién” que es
parte del proceso de produccién de cualquier acumulador electroquimico. (Regenbat
2015).

A partir de estas mejoras sobre los trabajos de Planté, el desarrollo de la bateria de
plomo-acido fue muy rapido, debido al menor tiempo requerido para la formacion de las
placas y, también fue fundamental el desarrollo paralelo de las maquinas para generar
corriente eléctrica. Antes de que existieran las maquinas eléctricas, la formacion o la
carga de una bateria era algo muy dificil (se hacia fabricando pilas que luego se
descargaban sobre la bateria). A principios del siglo XX, la bateria de plomo-acido ya
era un producto ampliamente utilizado en muchas aplicaciones, desde traccién hasta
iluminacion y telefonia. Pero fue su incorporacion como elemento indispensable para el
arranque de automoviles lo que llevé al crecimiento notable de la industria de

fabricacion de baterias. (Regenbat 2015).

En el caso de Guatemala, fue en septiembre del afio 1961 cuando surgié una de las
primeras empresas dedicadas a la actividad de los acumuladores para automdviles.
Esta compafia fue fundada por Don Tomas Orts Martin; en sus origenes, el proceso de
produccion era artesanal, siendo los propietarios del negocio los encargados de la

fabricacion de los productos.



La produccion era unicamente de una bateria al mes, debido a la dificil adquisicion de
materias primas y al mencionado proceso artesanal. Fue entonces, cuando se inicié con
la comercializacién de las marcas de baterias denominadas Popular Chapina y Super
Iberia, de acumuladores Iberia. Afios mas tarde, en 1970 debido a los avances
tecnologicos de esa época, a pesar de que aun el proceso de elaboracion de
acumuladores era artesanal, se logré optimizar el proceso llevado a cabo para la
fabricacion de estos productos, y fue asi como se alcanzé la produccién de una bateria

diaria.

Las principales funciones de un acumulador para vehiculo son: Suministrar energia
eléctrica al motor de arranque para dar vueltas al ciglefal, arrancar el motor y el
sistema de encendido; proporcionar energia eléctrica a accesorios tales como radio,
aire acondicionado, luces, entre otros, cuando el motor no esta funcionando y el switch
de encendido esta en la posicion "off" o en la posicion de "accesory"; suministrar
energia eléctrica adicional a los accesorios mientras el motor esta funcionando, cuando
el rendimiento del alternador es superado por los consumos energéticos de los diversos
accesorios del vehiculo; y, actuar como estabilizador de voltaje en el sistema eléctrico.
La bateria reduce y suaviza temporalmente los altos voltajes que pueden dafiar otros
componentes del sistema eléctrico, de no ser por la proteccién que ofrece la bateria.
(Marroquin 2011).

Los acumuladores eléctricos son dispositivos electroquimicos capaces de almacenar
corriente continua en forma de energia quimica. La bateria por ser un aparato
electroquimico tipico debe analizarse desde tres puntos de vista. El primero de ellos es
el quimico, que se ocupa de la naturaleza y las propiedades de los materiales usados
en su construccion y de las reacciones que ocurren durante la carga y la descarga. El
segundo es el fisico y en el que debe figurar un estudio de las entradas y salidas
eléctricas, los factores que afectan la capacidad y la teoria de transformacion de la
energia quimica en energia eléctrica y viceversa. El tercer punto de vista es el
relacionado con las especificaciones eléctricas de las baterias. No hay una linea clara

de separacidén entre los aspectos quimicos, fisicos y especificos, pero se requiere



examinarlos todos para comprender la naturaleza y el funcionamiento de las baterias.
(Marroquin 2011).

Un acumulador eléctrico consiste en dos o més celdas conectadas que convierten la
energia quimica en energia eléctrica. La celda es la unidad minima de la bateria o
acumulador, también se usa la palabra bateria para designar una sola celda. Las partes
esenciales de una celda son dos electrodos sumergidos en electrolito que se halla en
un recipiente adecuado, ejemplos conocidos de electrodos son las placas de cobre y
zinc de una celda primaria sencilla, o las placas de plomo y de diéxido de plomo de una
bateria. El electrolito es una disolucion acuosa de ciertos acidos alcalinos o sales que

se adaptan para este fin. (Marroquin 2011).

Las baterias funcionan almacenando energia eléctrica en forma de energia quimica,
dicho almacenamiento ocurre en la placa positiva, siendo la negativa la que conduce la
energia en ambos sentidos y el elemento necesario para cerrar el circuito eléctrico de la
bateria. El principio de las baterias eléctricas es que dos materiales disimiles
sumergidos en un electrolito conductor, almacenan energia eléctrica en forma de
energia quimica y hacen el proceso inverso al cortocircuitarse sus terminales. Todo

ciclo de una bateria esta compuesto por dos fases: descarga y carga. (Marroquin 2011).



2. MARCO TEORICO

El marco tedrico contiene la exposicion y el analisis de las teorias y enfoques tedricos y
conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion relacionada con el analisis de
la situacién de la administracion del capital de trabajo a través del ciclo de conversion

de efectivo.

2.1 Los estados financieros

Los estados financieros desempefian un papel importante en andlisis de la
administracion del capital de trabajo, porque sus distintos rubros contienen informacion
sobre la gestion realizada por la administracion de las empresas, por esta razon, a
continuacion se desarrollan los aspectos mas importantes relacionados con los estados

financieros.

“Los estados financieros son reportes de contabilidad que emite en forma periddica (por
lo general en forma trimestral y anual) una empresa y que contienen informacion sobre

su desempefio en el pasado.” (Berk 2008).

Las empresas utilizan los estados financieros para comunicar a los distintos interesados
el resultado obtenido durante un periodo determinado. “Los grupos de interés de un
negocio se pueden clasificar como usuarios externos o usuarios internos de los estados

financieros.” (Bravo et al. 2007).

“Se considera como usuarios externos a las personas y entidades interesadas en lo que
informa la empresa, pero que no participan en la administracion de las operaciones
diarias de la compafiia, en tanto que los usuarios internos son quienes estan

involucrados en la operacion cotidiana de la empresa,” (Bravo et al. 2007).

Dentro de los usuarios externos se encuentran los clientes, proveedores, instituciones
de crédito, etcétera. En tanto que los usuarios internos comprenden a los gerentes, los

jefes de los distintos departamentos de la entidad, vendedores, auditores internos, entre



otros. De esta forma, “el objetivo de los estados financieros es suministrar informacién
sobre la situacion financiera, el rendimiento y los flujos de efectivo de una entidad, que
sea Util para esos usuarios al tomar decisiones econémicas.” (Andrade 2008).

“Los cuatro estados financieros clave son: el estado de pérdidas y ganancias o estado
de resultados, el balance general o estado de situacion financiera, el estado de

patrimonio de los accionistas, y el estado de flujos de efectivo.” (Gitman 2012).

2.1.1 Preparacion de los estados financieros
Con la finalidad de estandarizar la informacion que presentan los estados financieros, y
ademas para facilitar su comparacion entre los distintos periodos sobre los cuales se
informa, existe un conjunto de reglas comunes para la elaboracion y presentacion de
estos documentos.

“*

En el caso de Guatemala, “el Colegio de Contadores Publicos y Auditores de
Guatemala, como entidad rectora de la profesion de la Contaduria Publica y Auditoria
en el pais, responsable de promover la investigacion permanente, la divulgacion y
cumplimiento de las normas y técnicas de contabilidad y la auditoria. Aprob6 adoptar las
Normas Internacionales de Informacion Financiera para las Pequefias y Medianas

Entidades -NIIF para las PYMES-, para su observancia en Guatemala.” (IGCPA 2012).

2.1.2 Estado de resultados
Es un estado financiero que presenta todas las partidas de ingreso y gasto reconocidas
en un periodo especifico, que por lo general es de un afo. Este estado muestra el
resultado de las operaciones de la empresa (cuando el resultado es positivo se llama

ganancia y cuando el mismo es negativo se le llama pérdida).

“El estado de pérdidas y ganancias o estado de resultados proporciona un resumen
financiero de los resultados de operacion de la empresa durante un periodo especifico.

Los mas comunes son los estados de pérdidas y ganancias que cubren un periodo de



un afio que termina en una fecha especifica, generalmente el 31 de diciembre del afio
calendario.” (Gitman 2012).

2.1.2.1 Elaboracién del estado de resultados proforma
Este estado financiero se caracteriza por contener una estimacion proyectada de los
saldos de los diferentes rubros que lo integran. En general, “todos los métodos para
calcular los estados proforma se basan en la creencia de que las relaciones financieras
reflejadas en los estados financieros pasados de la firma no cambiaran en el siguiente
periodo.” (Gitman 2012).

De acuerdo a lo expuesto anteriormente, en el caso del estado de resultados no se da
la excepcion. Por lo tanto, “el método del porcentaje de ventas es un metodo sencillo
para desarrollar un estado de resultados proforma. Pronostica las ventas y después
expresa los diversos rubros del estado de resultados como porcentajes de las ventas
proyectadas. Es probable que los porcentajes usados correspondan a los porcentajes

de ventas de esos rubros en el afio anterior.” (Gitman 2012).

2.1.3 Balance general
Es un estado financiero que presenta la relacion existente entre los activos, pasivos, y
el patrimonio de una entidad a una fecha especifica. El balance general también es

conocido con el nombre de estado de situacion financiera.

En otras palabras, “el balance general muestra el activo de la empresa (lo que posee) y
su pasivo (lo que debe) en determinado momento. La diferencia entre ambos conceptos

es el capital contable, llamado también participacion de los propietarios.” (Merton 1999).

Los activos comprenden aquellos bienes y derechos a favor de la empresa, estos son
resultado de sucesos pasados, de los que se espera que la empresa obtenga
beneficios econdémicos en el futuro. Estos se dividen en dos grupos: los activos

corrientes y los no corrientes.



Los activos corrientes “son aquellos activos de los cuales se espera que se conviertan
en efectivo, se vendan o se consuman en el transcurso de un afo.” (Bravo et al. 2007).
Dentro de los activos corrientes se encuentran principalmente el efectivo disponible en
caja y bancos, los inventarios, y las cuentas por cobrar. Los activos no corrientes
comprenden aquellos bienes que no se convertirdn en efectivo, ni se consumiran o
venderan en un periodo de un afio o menos, por ejemplo: los edificios, el mobiliario y

equipo, el equipo de computacién, entre otros.

Por otra parte, los pasivos representan aquellas obligaciones que la empresa tiene a
favor de terceros, y estos se dividen en corrientes y no corrientes. Los primeros
comprenden aquellos que se espera sean liquidados en un periodo menor a un afo, por
ejemplo los pagos que se realizaran a los proveedores. Los pasivos no corrientes estan
integrados por aquellas obligaciones que la empresa debe cubrir en un periodo mayor a

un afio, por ejemplo el pago de hipotecas.

Finalmente, la participacion de los socios se encuentra dentro del patrimonio que
incluye los aportes de los propietarios del negocio por medio del capital contable, mas
las ganancias acumuladas de los distintos ejercicios contables. En el caso de que la
empresa haya obtenido pérdidas durante algun periodo determinado, estas pérdidas se

deberan restar en la seccion del patrimonio.

2.1.3.1 Elaboracion del balance general proforma
Este estado financiero contiene informacién sobre la proyeccion de los diferentes rubros
gue lo integran. En este caso el método mas simplificado para elaborar el balance
general proforma es el método critico, “en el que se calculan los valores de ciertas
cuentas del balance general, y el financiamiento externo de la empresa se usa como

una cifra de equilibrio o ajuste.” (Gitman 2012).

El financiamiento externo requerido (cifra de ajuste) comprende el monto de
financiamiento externo necesario para equilibrar el estado financiero. Puede ser un

valor positivo 0 negativo.
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Un valor positivo del financiamiento externo requerido, significa que, “con base en sus
planes, la empresa no generara suficiente financiamiento interno para apoyar su
crecimiento de activos proyectado. Para apoyar el nivel de operacion pronosticado, la
empresa debe recaudar fondos externamente a través del financiamiento de deuda y/o
capital, o reduciendo los dividendos. Una vez que se determina la forma de
financiamiento, el balance general proforma se modifica para reemplazar el
financiamiento externo requerido con los aumentos planeados en las cuentas de deuda
y/o capital.” (Gitman 2012).

Un valor negativo del financiamiento externo requerido indica que, con base en sus
planes, la empresa generard internamente mas financiamiento del necesario para
apoyar su crecimiento de activos proyectado. En este caso, existen fondos disponibles
para usarlos en el reembolso de deuda, la readquisicion de acciones o el aumento de
dividendos. Después de determinar las acciones especificas, el financiamiento externo
requerido se reemplaza en el balance general proforma con las reducciones planeadas

en las cuentas de deuda y/o capital.

2.1.4 Estado de flujos de efectivo
“El estado de flujos de efectivo es un resumen de los flujos de efectivo de un periodo
especifico.” (Gitman 2012). “El estado de flujo de efectivo de la empresa, utiliza la
informacion del estado de resultados y del balance general para determinar cuanto
efectivo ha generado la compafiia y a qué lo ha asignado, durante un periodo dado.”
(Berk 2008).

“El estado de flujo de efectivo se divide en tres secciones: actividades de operacién, de

inversién y de financiamiento.” (Berk 2008).

“Las actividades de operacion son las actividades que constituyen la principal fuente de
ingresos de actividades ordinarias de la entidad.” (IASB 2013). Son ejemplos de flujos
de efectivo por actividades de operacion los cobros efectuados por la venta de bienes,

pagos a proveedores, pagos a los empleados, entre otros.
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Las actividades de inversion son las provenientes de la adquisicidon y venta de activos a
largo plazo, y otras inversiones no incluidas como equivalentes al efectivo; dentro de
estas actividades se encuentran los pagos por la adquisicion de propiedades, planta y
equipo, cobros por ventas de propiedades, planta y equipo, activos intangibles, entre
otros establecidos en la Norma Internacional de Informacién Financiera para Pequefias

y Medinas Entidades -NIIF para las PYMES- en su seccion numero siete.

‘Las actividades de financiacion son las actividades que dan lugar a cambios en el
tamafo y composicion de los capitales aportados y de los préstamos tomados de una
entidad.” (IASB 2013). Dentro de las actividades de financiacion se encuentran los
cobros procedentes de la emision de acciones, pagos a los propietarios por adquirir
acciones de la entidad, cobros procedentes de la emision de obligaciones.

2.2 Analisis financiero
“El analisis financiero es el arte de transformar los datos de los estados financieros en

informacion util para tomar una decision informada.” (Gitman 2012).

El tipo de andlisis varia de acuerdo con los intereses especificos de las partes
involucradas. Por ejemplo, los acreedores se interesan principalmente en la liquidez de
la empresa. “Sus reclamaciones o derechos son de corto plazo, y la capacidad de una
empresa para pagarlos se juzga mejor por medio de un analisis completo de su
liquidez.” (Van Horne 1995).

“Por consiguiente el tipo de analisis financiero que se realiza depende de los intereses
especificos de quien lo realiza. El andlisis de los estados financieros es parte de un
sistema de procesamiento de informacién a partir del cual se pueden tomar decisiones

bien fundamentadas.” (Van Horne 1995).

Dentro de los tipos de analisis financieros se encuentra en primer lugar la aplicacion del
analisis estructural, que se integra por el analisis horizontal y el analisis vertical, y en

segundo lugar el uso de razones financieras.
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2.2.1 Analisis estructural

El analisis estructural se realiza mediante porcentajes verticales y horizontales. Se
determina, en el primer caso, la importancia relativa de cada elemento de los estados
financieros respecto del total. En el segundo caso, se determina el crecimiento o
decrecimiento de cada elemento de los estados financieros respecto de ejercicios
anteriores. Para extraer conclusiones adecuadas, los resultados obtenidos han de
compararse con los del sector, para determinar si el comportamiento es el propio del
mismo, o bien hay anomalias que merecen especial atencién. (Bonsén 2009).

El analisis estructural se define como “el estudio de los estados financieros en dos o
mas ejercicios consecutivos, considerando las variaciones que sufre cada elemento
significativo de uno a otro ejercicio (porcentajes horizontales), asi como la importancia
relativa de cada una de ellas respecto del total de balance (porcentajes verticales).”
(Bonsén 2009).

El analisis estructural también incluye el analisis de valores absolutos, “pues las
tendencias dan una idea clara de las probabilidades de que la situacion financiera de

una compania mejore o se deteriore.” (Ehrhardt 2007).

2.2.1.1 Analisis horizontal
“Es un procedimiento que consiste en comparar estados financieros homogéneos en
dos o mas periodos consecutivos, para determinar los aumentos y disminuciones o

variaciones de las cuentas de un periodo a otro.” (Court 2009).

En términos generales, el analisis horizontal permite identificar el cambio que existe
entre las distintas cuentas que integran los estados financieros en distintos periodos de

tiempo, que por lo general son de un afio.

2.2.1.2 Andlisis vertical
“‘Este analisis se utiliza para comparar qué porcentaje representan las cuentas mas

importantes del activo, pasivo y del estado de pérdidas y ganancias con relacién a sus



13

respectivos totales.” (Court 2009). De este modo, “una evaluacion de los componentes
de un estado financiero durante uno o mas afios puede mostrar cambios que debieran
ponerle en alerta para investigar sus actuales gastos. Por ejemplo, un aumento de un
alto porcentaje en el costo de sus mercancias ameritaria una investigacion.” (Pinson
2003).

Para llevar a cabo el analisis vertical se determina la importancia relativa de cada
elemento de los estados financieros respecto del total. Por ejemplo, en el estado de
resultados cada rubro se divide dentro de la cuenta de ventas, y en el caso del balance

general “cada rubro se expresa como un porcentaje de los activos totales.” (Ross 2012).

2.2.2 Razones financieras
El analisis financiero también se puede realizar por medio de razones financieras, el
cual comprende el uso de distintos métodos de calculo e interpretacion para analizar y

supervisar el desempeifo de la empresa.

“Para evaluar la condicidén financiera y el desempefio de una empresa, el analista
financiero necesita hacer una revision completa de varios aspectos de la salud
financiera. Una herramienta que se emplea con frecuencia en esta revision es una
razon financiera, o indice o cociente financiero, que relaciona dos piezas de datos

financieros dividiendo una cantidad entre otra.” (Pinson 2003).
Las razones o indices financieros se dividen en cuatro categorias:
Razones de liquidez

indices de actividad

Razones de endeudamiento

o o T p

indices de rentabilidad
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A continuacion se presentan los aspectos mas importantes de las principales razones
financieras que guardan estrecha relacion con el analisis de la administracion del capital

de trabajo.

2.2.2.1 Razones de liquidez
“Las razones de liquidez se usan para medir la capacidad de una empresa para cumplir
sus obligaciones a corto plazo.” (Van Horne 2010). “A partir de ellas se pueden obtener
muchos elementos de juicio sobre la solvencia de efectivo actual de la empresa y su
capacidad para permanecer solvente en caso de situaciones adversas.” (Van Horne
1995).

En esencia, se realiza una comparacion entre las obligaciones de corto plazo y los
recursos de corto plazo disponibles para satisfacer dichas obligaciones. Estas razones
se centran en el activo circulante y el pasivo circulante, y se dividen en dos: liquidez
corriente, y razon rapida, esta ultima conocida también con el nombre de prueba del

acido.

2.2.2.1.1 Liquidez corriente
Esta razon “mide la capacidad que tiene una empresa para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo.” (Gitman 2012). La medida de liquidez se calcula al dividir

los activos corrientes del balance general, entre los pasivos corrientes del mismo.

La formula que se utiliza para calcular la liquidez corriente se expresa de la siguiente

forma:

o , Activos corrientes
Liquidez corriente =

Pasivos corrientes

"Por lo general, cuanto mayor es la liquidez corriente, mas liquida es la empresa. En

ocasiones, una liquidez corriente de 2 se considera aceptable.” (Gitman 2012). “La
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forma de medicién es en unidad monetaria o veces, cualquiera de los dos.” (Ross
2012).

De esta forma, si una empresa tiene una liquidez corriente de 2.5, significa que la
compafiia posee 2.5 quetzales en activos corrientes por cada quetzal en pasivos
corrientes, o bien se podria interpretar que la empresa cubre sus pasivos circulantes 2.5

veces en el afo.

“Se supone que cuanto mas alta sea la liquidez corriente, mayor sera la capacidad de la
empresa para pagar sus deudas; sin embargo, esta razén debe verse como una medida
rastica porque no toma en cuenta la liquidez de los componentes individuales de los
activos corrientes. Una empresa que tiene activos corrientes compuestos
principalmente de efectivo y cuentas por cobrar no vencidas, en general se ve como
con mas liquidez que una empresa cuyos activos corrientes son principalmente
inventarios. En consecuencia, se recurre a una prueba de la liquidez de la empresa mas

severa: larazén de la prueba acida.” (Van Horne 2010).

2.2.2.1.2 Razbn rapida
También conocida con el nombre de prueba del acido. Se determina de forma similar a
la liquidez corriente, con la excepcion de que excluye el inventario, que es usualmente

el activo corriente menos liquido. La formula utilizada para su calculo es la siguiente:

Activos corrientes - Inventarios

Razon rapida =
Pasivos corrientes

“La razon se concentra principalmente en los activos corrientes mas liquidos: efectivo, y
cuentas por cobrar, en relacion con las obligaciones actuales. Asi, esta razén ofrece
una medida mas precisa de la liquidez que la liquidez corriente.” (Pinson 2003). “En

ocasiones, se recomienda una razon rapida de 1.0 o mas.” (Gitman 2001).
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Al igual que la liquidez corriente, la forma de medicién es en unidad monetaria o veces.
Por lo tanto, si una empresa tiene una razon rapida de 1.31, significa que la compafia
posee 1.31 quetzales en activos corrientes (excluyendo el inventario) por cada quetzal
en pasivos corrientes, o bien se podria interpretar que la empresa cubre sus pasivos

corrientes 1.31 veces en el afio.

2.2.2.2 Indices de actividad
“Los indices de actividad miden la rapidez con la que diversas cuentas se convierten en
ventas o efectivo, es decir, en entradas o salidas. En cierto sentido, los indices de
actividad miden la eficiencia con la que opera una empresa en una variedad de

dimensiones, como la administracion de inventarios, y cobros.” (Gitman 2012).

Dentro de los indices de actividad se encuentran: la rotacion de inventarios, la rotacion

de las cuentas por cobrar, y la rotacion de cuentas por pagar.

2.2.2.2.1 Rotacion de inventarios

“La rotacién de inventarios mide comunmente la actividad, o liquidez, del inventario de
una empresa.” (Gitman 2012). Este indice se encarga de determinar el numero de
veces que rota el inventario durante el afio, en otras palabras, muestra el nimero de
veces en los que la empresa vende o renueva la totalidad del inventario a lo largo del

ano.

La formula para el calculo de la rotacion de inventarios es la siguiente:

y _ _ Costo de los bienes vendidos
Rotacion de inventarios =

Inventario

Si una compafia alcanza una rotacion de inventarios de 3.2, esto significa que “en
cierto sentido la empresa vendid, o renovo, la totalidad del inventario 3.2 veces a lo

largo del ano.” (Ross 2012).
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“‘En general, cuanto mas alta sea la rotacion del inventario, mas eficiente sera su
manejo, y mas liquido sera ese inventario. Sin embargo, algunas veces una rotacion
alta del inventario indica una existencia precaria. Por lo tanto, en realidad puede ser un
sintoma de que hay un nivel de inventario muy bajo y con frecuencia se incurre en
faltantes. Una rotacion de inventario relativamente baja muchas veces es sefial de un

movimiento lento o de articulos obsoletos en el inventario.” (Van Horne 2010).

2.2.2.2.2 Rotacion de cuentas por cobrar

“Esta razon indica el nimero de veces que las cuentas por cobrar se han convertido en
efectivo durante el afio.” (Van Horne 2010). La rotacion de las cuentas por cobrar ayuda
a examinar la rapidez con la que se cobran las cuentas por concepto de ventas al

crédito.

La formula utilizada para el calculo de esta razén es la siguiente:

y Ventas netas al crédito anuales
Rotacion de cuentas por cobrar =

Cuentas por cobrar

Por ejemplo, si al aplicar esta razon, el resultado fuera de 12.3, la interpretacion seria
gue en términos generales se cobraron las cuentas 12.3 veces al afio, por lo tanto, se

presto el dinero 12.3 veces durante el afio.

2.2.2.2.3 Rotacién de cuentas por pagar
De forma similar a las cuentas por cobrar, esta razon es utilizada para determinar el
namero de veces en las que se han realizado pagos a los proveedores por concepto de

cuentas por pagar.

A continuacion se muestra la formula que permite la determinacién de la rotacién de las

cuentas por pagar:
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Compras al crédito anuales

Rotacion de cuentas por pagar =
Cuentas por pagar

Por ejemplo, si al aplicar esta razén, el resultado fuera de 10.2, la interpretacidén seria
gue en términos generales se realizaron pagos a proveedores 10.2 veces al afio, por lo
tanto, se tomo prestado el dinero 10.2 veces durante el afio.

2.2.2.3 Precauciones en el uso de analisis de razones
Al realizar un andlisis utilizando razones financieras es importante considerar las
precauciones que el uso de estas conlleva, dentro de las principales precauciones se

encuentran:

a. “Las razones que revelan desviaciones importantes de la norma simplemente
indican la posibilidad de que exista un problema. Por lo regular, se requiere un
analisis adicional para determinar si existe o0 no un problema y para aislar las

causas del mismo.” (Gitman 2012).

b. “Por lo general, una sola razén no ofrece suficiente informacion para evaluar el
desempeiio general de la empresa. Sin embargo, cuando el analisis se centra
solo en ciertos aspectos especificos de la posicion financiera de una empresa,

una o dos razones pueden ser suficientes.” (Gitman 2012).

c. Al realizar un analisis utilizando razones, es preferible usar estados financieros
auditados para garantizar que los datos contenidos en ellos reflejen la verdadera

situacion financiera de la empresa.

2.3 El capital de trabajo
El capital de trabajo “es aquel que se requiere en el corto plazo para operar el negocio.”
(Berk 2008). “Los componentes principales de éste son el efectivo, inventario, cuentas

por cobrar y cuentas por pagar.” (Berk 2008).
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El capital de trabajo incluye dos conceptos importantes: el capital de trabajo neto, y el
capital de trabajo bruto. “Cuando los contadores usan el término capital de trabajo, en
general se refieren al capital de trabajo neto, que es la diferencia de dinero entre los

activos corrientes y los pasivos corrientes.” (Van Horne 2010).

“Cuando los activos corrientes exceden a los pasivos corrientes, la empresa tiene un
capital de trabajo neto positivo. Cuando los activos corrientes son menores que los

pasivos corrientes, la empresa tiene un capital de trabajo neto negativo.” (Gitman 2012).

Por otro lado, el capital de trabajo bruto suele referirse a los activos corrientes, de esta
forma “los analistas financieros, cuando hablan de capital de trabajo, se refieren a
activos corrientes. Por lo tanto, su atencion esta en el capital de trabajo bruto.” (Van
Horne 2010).

De acuerdo a lo expuesto en el parrafo anterior, y dado que los analistas financieros
tienen participacion en la tarea de proveer la cantidad correcta de activos corrientes
para la empresa en todo momento, en este trabajo de investigacion al ser utilizado el

término de capital de trabajo se referira al capital de trabajo bruto.

Los activos corrientes a los que se refiere el capital de trabajo, “representan la parte de
la inversién que pasa de una forma a otra en la conduccion ordinaria del negocio. Esta
idea incluye la transicion continua del efectivo a los inventarios, a las cuentas por cobrar

y, de nuevo, al efectivo.” (Gitman 2012).

“La conversién de los activos corrientes del inventario a cuentas por cobrar vy, luego, a
efectivo da como resultado el efectivo que se usa para pagar los pasivos corrientes.”
(Gitman 2012).

Los pasivos corrientes representan el financiamiento a corto plazo de la empresa

porque incluyen las deudas de la empresa que se vencen (es decir, que deben
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pagarse) en un afio o0 menos. Estas deudas incluyen generalmente los montos que se

deben a los proveedores y que se representan por medio de las cuentas por pagar.

2.3.1 Administracion del capital de trabajo
Es también conocida con el nombre de administracién financiera a corto plazo. Esta se
refiere a la administracion de los activos y los pasivos corrientes de una empresa. “Por
lo tanto, la administracion del capital de trabajo involucra las cuentas del activo de corto
plazo, tales como el efectivo, inventario y cuentas por cobrar, asi como pasivos de corto

plazo como las cuentas por pagar.” (Berk 2008).

“La diferencia mas importante entre las finanzas a corto y largo plazo es el momento en
gue se reciben los flujos de efectivo. De ordinario, las decisiones financieras a corto
plazo se relacionan con entradas y salidas de efectivo que ocurren durante un ano.”
(Pinson 2003). Por ejemplo, se requieren decisiones financieras a corto plazo cuando la
empresa adquiere inventarios, paga en efectivo y planea vender los bienes (inventarios)

dentro de un afo al contado.

2.3.2 Usos del capital de trabajo
El capital de trabajo excedente con relacion a los pagos importantes de las operaciones
cotidianas del negocio podria tener distintos usos, dentro de los mas importes se

encuentran:

Pago de dividendos en efectivo.
Compra de activos a largo plazo, por ejemplo maquinaria y equipos.

Disminucion de deuda no corriente o de largo plazo.

o o T p

Recompra de acciones en circulacion.

2.4 El ciclo de conversion de efectivo
“El ciclo de conversion de efectivo mide el tiempo que requiere una empresa para
convertir la inversion en efectivo, necesaria para sus operaciones, en efectivo recibido

como resultado de esas operaciones.” (Gitman 2012).
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En otras palabras, el ciclo del efectivo de una empresa es el lapso de tiempo entre el
momento en que paga efectivo para comprar su inventario y aquel en que recibe
efectivo por vender los articulos adquiridos por concepto de inventario. El ciclo de
conversion de efectivo se integra por dos elementos. El primero es el ciclo operativo, y
el segundo comprende el periodo promedio de pago. Estos elementos se desarrollan a

continuacion.

2.4.1 Elciclo operativo
En términos generales, el ciclo operativo es el periodo que se necesita para adquirir el
inventario, venderlo y cobrarlo, por lo tanto, representa el tiempo que transcurre desde
el momento en que se realiza la compra del inventario hasta el cobro del efectivo por la

venta de ese inventario.

Este ciclo tiene dos componentes distintos. La primera parte es el tiempo que transcurre
entre la adquisicion y la venta del inventario; este lapso se llama periodo de inventario.
La segunda parte es el tiempo que transcurre para cobrar la venta; este intervalo se
denomina periodo de cuentas por cobrar. De esta forma, para determinar este ciclo es

necesario sumar el periodo de inventario mas el periodo de las cuentas por cobrar.

“Lo que describe el ciclo operativo es cOmo se mueve un producto por las cuentas del
activo circulante. El producto comienza como inventario, se convierte en una cuenta por
cobrar cuando se vende y, por ultimo, se convierte en efectivo cuando cobramos la
venta. Tenga en cuenta que, en cada paso, el activo se acerca cada vez mas al
efectivo.” (Pinson 2003).

2.4.2 Periodo promedio de pago
El segundo componente del ciclo de conversidén de efectivo lo constituye el periodo
promedio de pago, que es también conocido con el nombre de periodo de las cuentas

por pagar.

Este elemento comprende “el tiempo que se requiere para liquidar las cuentas por

pagar, medido en dias.” (Gitman 2012). En otras palabras, se refiere al “tiempo que
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transcurre entre el momento en que se recibe el inventario y el momento en que se
paga.” (Pinson 2003).

2.4.3 El ciclo del efectivo
“El ciclo de efectivo es el nUmero de dias que transcurren antes de cobrar el efectivo de
una venta, medido a partir del momento en que pagamos efectivamente el inventario.”
(Ehrhardt 2007).

Este ciclo se caracteriza porque comprende una integracion del ciclo operativo y el

“*

periodo promedio de pago. De esta forma, “el ciclo operativo menos el periodo

promedio de pago da como resultado el ciclo de conversion de efectivo.” (Gitman 2012).

Debido a que el ciclo de conversion de efectivo abarca los periodos de inventario,
cuentas por cobrar, y cuentas por pagar (periodo promedio de pago), dicho ciclo
equivale al tiempo transcurrido entre el egreso en efectivo para pagar los productos
adquiridos para el inventario, y los ingresos obtenidos al vender esos productos (esto
es, el tiempo que pasa entre el pago del inventario y la recaudacion de las cuentas por
cobrar). Asi pues, el ciclo equivale al tiempo promedio que una unidad monetaria

permanece inmovilizada en el activo en circulacion.

2.4.4 Modelo del ciclo de conversion de efectivo
Esta seccion tiene como finalidad dar a conocer la forma gréafica del ciclo de conversion
de efectivo, asimismo pretende proporcionar informacion acerca de los célculos

necesarios para determinar el ciclo de conversion de efectivo.

Graficamente el ciclo de conversion de efectivo se puede representar en una linea de

tiempo, tal y como se muestra a continuacion:
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Gréafico 1

Ciclo de Conversién de Efectivo

La empresa La empresa paga La empresa vende La empresa recibe
compra inventario por el inventario el producto el pago

| | | |
| | | |
< -

Inventario Cuentas por cobrar
Cuentas por pagar ﬁ
Salida de efectivo Entrada de efectivo

Ciclo de efectivo

N
Ciclo de operacién

Fuente: (Berk 2008).

En primera instancia, el grafico muestra la integracion del ciclo de operacion, el cual
inicia desde el momento en que la empresa adquiere el inventario, hasta el momento en
gue se recibe el pago del mismo. Los dos elementos que intervienen en este ciclo son

el inventario y las cuentas por cobrar.

Asimismo, muestra el ciclo del efectivo, que abarca el periodo de tiempo entre el
momento en que se realiza el pago del inventario por concepto de cuentas por pagar, y

el momento en que efectivamente se recibe el monto por las ventas realizadas.

Por su parte, el calculo del ciclo de conversidon de efectivo se realizar tal y como se

muestra en la siguiente formula:
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Periodo de inventario

(+) Periodo de cuentas por cobrar

= Ciclo operativo

(-) Periodo de cuentas por pagar

= Ciclo de conversién de efectivo

La relacién anterior muestra que el ciclo de conversion de efectivo es igual a la suma de
los dias de inventario mas los dias de cuentas por cobrar, menos los dias de cuentas

por pagar. A continuacion se desarrollan cada uno de estos elementos.

2.4.4.1 Periodo de Inventario
También conocido con el nombre de edad promedio del inventario. Este comprende el

“namero promedio de dias que se requieren para vender el inventario.” (Gitman 2012).

Por medio de este indice de actividad es posible medir cuantos dias conserva la
empresa el inventario. “La rotacién de inventarios se puede convertir facilmente en la
edad promedio del inventario dividiendo 365, el nUmero de dias que tiene un afio, entre
la rotacion de los inventarios.” (Gitman 2012). Para calcular el periodo de inventario se

utiliza la siguiente formula:

' ' 365 dias
Periodo de inventario =

Rotacioén del inventario

2.4.4.2 Periodo de cuentas por cobrar
Comprende el “tiempo promedio que se requiere para cobrar las cuentas.” (Gitman
2012). En otras palabras, permite calcular el nUmero de dias que una empresa tarda en

realizar el cobro a sus clientes.
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Este indice tiene significado solo cuando se relaciona con las condiciones de crédito de
la empresa. Por ejemplo, si una empresa otorga a sus condiciones de crédito a 30 dias,
un periodo promedio de cobro de 58.7 dias indica la existencia de un departamento de
cobros deficiente.

Para calcular el periodo de las cuentas por cobrar, primero se determina la rotacion de
las cuentas por cobrar (ver pagina 14), luego se aplica la siguiente férmula:

365 dias

Periodo de cuentas por cobrar =
Rotacion de cuentas por cobrar

2.4.4.3 Periodo de cuentas por pagar
También conocido con el nombre de periodo promedio de pago. Este indice permite
determinar la cantidad de tiempo que la empresa requiere para realizar las erogaciones

por concepto de cuentas por pagar medido en dias.

“La dificultad para calcular esta razon se debe a la necesidad de calcular las compras
anuales, un valor que no esta disponible en los estados financieros publicados.
Normalmente, las compras se calculan como un porcentaje especifico del costo de los
bienes vendidos.” (Gitman 2012).

Para realizar el calculo del periodo de cuentas por pagar, primero se determina la

rotacion de las cuentas por pagar (ver pagina 15), luego se utiliza la siguiente formula:

365 dias
Periodo de cuentas por pagar =

Rotacién de cuentas por pagar

2.4.5 Acortamiento del ciclo de conversion de efectivo
Como se ha expuesto anteriormente, el ciclo de conversion de efectivo depende del

namero de dias en gue la empresa rota el inventario, de los dias que tarda en realizar
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las cuentas por cobrar, y finalmente, de los dias que tarda en hacer el pago a sus

proveedores. Por lo tanto, para reducir el ciclo se puede llevar a cabo lo siguiente:

“Acortar el periodo de conversion del inventario vendiéndolos en menos tiempo,
b. Acortar el periodo de las cuentas por cobrar agilizando la cobranza o
c. Alargando el periodo de aplazamiento de las cuentas por pagar disminuyendo
los pagos a realizar.” (Ehrhardt 2007).

Un aspecto importante que se debe tomar en cuenta al agilizar los cobros a clientes, es
el hecho de que estos se deben llevar a cabo tan pronto como sea posible, velando
porque esto no afecte la relacion comercial con los clientes, ya que podria generar una

reduccion en las ventas.

2.4.5.1 Estrategia paralaadministracion de inventarios
“‘Una empresa, si pudiera, preferiria no tener inventario alguno, porque mientras los
productos estan en el inventario no generan rendimientos y es preciso financiarlos. No
obstante, la mayoria de las empresas encuentra que es necesario mantener alguna

forma de inventario:” (Besley y Brigham 2009).

a. porque no es posible pronosticar la demanda con certeza,

b. porgue si los inventarios excesivos son costosos para la empresa, “también lo
son los inventarios insuficientes, porque si los productos no estan disponibles
cuando los clientes los demandan, se los podrian comprar a los competidores y

la empresa perderia negocios en el futuro.” (Besley y Brigham 2009).

“El objetivo de administrar el inventario, es lograr la rotacion del inventario tan rapido

como sea posible, sin perder ventas debido a desabastos.” (Gitman 2012).

‘La meta de la administracion del inventario es proporcionar los inventarios requeridos
para sostener las operaciones al costo mas bajo posible. Por tanto, el primer paso para

determinar el nivel 6ptimo de inventario es identificar los costos que implica comprar y
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manejar el inventario y, después, es necesario determinar en qué punto se reducen al

minimo sus costos.” (Besley y Brigham 2009).

En general, los costos del inventario incluyen los asociados al hecho de tener un
inventario y los asociados a ordenar y recibir el inventario. Los primeros comprenden
aquellos costos que estan relacionados al manejo del inventario, como el alquiler del
almacén en dénde se guarda la mercaderia y el seguro de la misma; “estos costos
suelen aumentar en proporcion directa a la cantidad promedio de inventario que se

maneje.” (Besley y Brigham 2009).

Los costos de ordenar son los que se relacionan con la colocacion y la recepcion de
una orden o pedido para comprar nuevo inventario. Estos incluyen los costos por
generar memorandos, transmisiones de fax y demas. En su mayor parte, los costos

asociados a cada orden son fijos, sin importar el tamafio de ésta.

“Si se supone que la empresa conoce la cantidad total de inventario que necesita y las
ventas se distribuyen de manera uniforme durante cada periodo, es posible combinar
los costos totales de manejo -CTM- y los costos totales de ordenar -CO- para
determinar los costos totales del inventario -CTIl- como se describe a continuacion:”
(Besley y Brigham 2009).

Costos totales del inventario = (C * PC) * (Q/2) + UM * (T/Q)

Las variables de la ecuacion se definen asi:

C = Costos de manejo como porcentaje (expresado como decimal) del precio de
compra de cada articulo del inventario.

PC = Precio de compra, o costo por unidad.

Q = Numero de unidades compradas con cada orden.

UM = Unidad monetaria.

T = Demanda total, o numero de unidades vendidas por periodo.

O = Costos fijos por orden.
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El modelo anterior analiza el equilibrio entre los costos de pedido y los costos de
mantenimiento de existencias para determinar la cantidad de pedido que disminuye al

minimo el costo total del inventario.

Tras determinar los costos totales del inventario, es posible calcular la cantidad
economica de orden, que representa la “formula para determinar la cantidad de ordenar

gue minimizara los costos totales del inventario.” (Besley y Brigham 2009).

2*O*T
Cantidad econémica de orden EOQ= |——==
Q C*PC
2.4.5.2 Estrategia parala administracion de cuentas por cobrar
“El objetivo de la administracion de las cuentas por cobrar es cobrarlas tan rapido como
sea posible, sin perder ventas debido a técnicas de cobranza muy agresivas.” (Gitman
2012). El logro de esta meta comprende de los estandares de crédito y seleccion para

su otorgamiento, los términos de crédito y la supervision de crédito.

“La seleccion para el otorgamiento de crédito consiste en la aplicacion de técnicas con
la finalidad de determinar qué clientes merecen recibir crédito.” (Gitman 2012). Una
técnica de uso comun para determinar si se otorga un crédito se denomina las cinco “C”
del crédito, la cual comprende la referencia para el analisis detallado del crédito. Las

cinco C son:

a. Caracteristicas del solicitante: Se refiere al historial del solicitante para cumplir con
obligaciones pasadas.

b. Capacidad: La capacidad del solicitante para reembolsar el crédito solicitado,
determinada por medio de un andlisis de estados financieros.

c. Capital: La deuda del solicitante en relacién con su capital patrimonial.

d. Colateral: El monto de activos que el solicitante tiene disponible para garantizar el

crédito. Cuanto mayor sea el monto de activos disponibles, mayor sera la
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probabilidad de que una compafiia recupere sus fondos si el solicitante no cumple
con el pago.

e. Condiciones: Esto es, las condiciones econdmicas existentes generales y
especificas del sector.

Los aspectos anteriores “aseguran que los clientes de crédito de la empresa pagaran,
sin tener que presionarlos, dentro de los términos y plazos establecidos.” (Gitman
2012).

Por su parte, “los términos de crédito son las condiciones de venta para clientes a
guienes la empresa otorga un crédito.” (14 562) Los términos de 30 netos significan que
el cliente tiene 30 dias desde del inicio del periodo de crédito para pagar el total de la

factura.

Algunas empresas ofrecen descuentos por pago de contado, es decir, deducciones
porcentuales del precio de compra por pagar en un tiempo especificado. “Incluir un
descuento por pago de contado en los términos de crédito es una manera comun de
acelerar los pagos sin ejercer presion sobre los clientes. ElI descuento por pago de

contado ofrece un incentivo a los clientes para que paguen mas rapido.” (Gitman 2012).

“Al acelerar los cobros, el descuento disminuye la inversién de la compaiiia en las
cuentas por cobrar, pero también disminuye las utilidades por unidad. Ademas,
establecer un descuento por pago de contado deberia reducir las deudas incobrables
porque los clientes pagaran mas rapido, y deberia incrementar el volumen de ventas
porque los clientes que aprovechan el descuento pagan un precio mas bajo por el
producto.” (14 563)

El dltimo aspecto que una empresa debe considerar para la administracién de las
cuentas por cobrar es la supervision de crédito, el cual “consiste en una revision
continua de sus cuentas por cobrar para determinar si los clientes estdn pagando de

acuerdo con los términos de crédito establecidos.” (Gitman 2012).
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Si los clientes no pagan a tiempo, la supervisién de crédito indicara a la compafia del
problema. Los pagos lentos son costosos para una compafiia porque prolongan el
periodo promedio de cobro, incrementando asi la inversién de la empresa en las
cuentas por cobrar. Las técnicas que se usan regularmente para la supervisién del
crédito son el periodo de cuentas por cobrar (ver pagina 22) y la antigiedad de las

cuentas por cobrar.

La antigedad de las cuentas por cobrar comprende “un calendario de vencimientos
clasifica las cuentas por cobrar en grupos segun el momento en que se generaron. Por
lo general, se realiza una clasificacion mensual, de los ultimos tres o cuatro meses. El
calendario indica el saldo total de las cuentas por cobrar que han estado pendientes
durante periodos especificos.” (Gitman 2012). El objetivo del calendario de
vencimientos es permitir a la compafia detectar los problemas relacionados con la

morosidad de la cartera.

2.4.5.3 Estrategia parala administracion de cuentas por pagar
Comprende la administracion por parte de la compafia del tiempo que transcurre entre
la compra de los inventarios y el momento en que se realiza el pago al proveedor. “Igual
gue con la situacion de las cuentas por cobrar, una compafia debe vigilar sus cuentas
por pagar para asegurarse de que realiza sus pagos en el momento 6ptimo. Un método
consiste en calcular los dias de cuentas por pagar, y compararlos con las condiciones
del crédito.” (Berk 2008).

“Algunas empresas ignoran el periodo en que se debe pagar y lo hacen mas tarde, con
la practica que se conoce como alargamiento de las cuentas por pagar.” (Berk 2008)
“Cuando el vendedor de bienes no cobra intereses ni ofrece un descuento al comprador
por pronto pago, la meta del comprador es pagar tan tarde como sea posible sin
perjudicar su calificacion crediticia. Esto significa que las cuentas deben pagarse el
ultimo dia posible, segun los términos de crédito que establece el proveedor.” (Gitman
2012).



3. METODOLOGIA

La metodologia contiene la explicacion en detalle de qué y como se hizo para resolver
el problema de la investigacion relacionada con el andlisis de la situacion de la
administracion del capital de trabajo en empresas comercializadoras de acumuladores

para vehiculos en Guatemala.

La metodologia de investigacibn comprende: la definicion del problema; el objetivo
general y los objetivos especificos; la hipotesis y la especificacion de las variables; el
método cientifico; los instrumentos de medicién aplicados; y las técnicas de
investigacion documental y de campo, utilizadas. En general, la metodologia presenta el

resumen del procedimiento usado en el desarrollo de la investigacion.

3.1 Definicion del problema

En general, las empresas que se dedican a la comercializacion de acumuladores para
vehiculos en Guatemala, cuentan con un centro de adquisicidon y comercializacion, en
donde se dedican exclusivamente a la venta de estos dispositivos para vehiculos, los
cuales transforman energia potencial quimica en energia eléctrica. EIl acumulador se
compone esencialmente de celdas electroquimicas y electrodos sumergidos en
electrolitos, en donde se producen las reacciones quimicas que permiten que la

corriente fluya fuera para llevar a cabo su funcion eléctrica.

En las empresas comercializadoras de acumuladores para vehiculos es normal que
presten poca atencion a la importancia de la administracion del capital de trabajo, por
esta razén, normalmente no existe un adecuado control de los flujos de efectivo

relacionados con el giro normal de operacion del negocio.

Para corregir esta situacion y los efectos financieros adversos que provoca es
necesaria la aplicacion de herramientas de analisis financiero que permitan la
realizacion de un diagndstico y evaluacion de la forma en la que se administra el capital

de trabajo.
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El andlisis de la administracion del capital de trabajo por medio de herramientas
financieras, y del ciclo de conversion de efectivo, es necesario para prevenir problemas
de liquidez, de rotacién de los inventarios, de recuperacion de las cuentas por cobrar,
incumplimiento de pago a proveedores, y el adecuado control de flujos de efectivo, para
establecer de forma oportuna cuénto financiamiento es necesario para efectuar las
operaciones cotidianas del negocio; asimismo, es necesario la formulacién de
estrategias para la administracion del capital de trabajo y la evaluacion financiera de los
resultados esperados de la aplicacion de dichas estrategias. Para la realizacién del
analisis se tom6 como base de analisis a las dos empresas mas importantes del sector,
tomando en consideracion el volumen de ventas. Por razones de confidencialidad, se
identificaron solamente como empresa A y empresa B. La investigacion abarca el

periodo 2013-2015 y proyecciones financieras a un afio.

3.2 Objetivos
Para llevar a cabo el trabajo de investigacion se plantean los objetivos que se describen

a continuacion:

3.2.1 Objetivo general
Realizar un andlisis de la situacién de la administracion del capital de trabajo en las
empresas que se dedican a la comercializacion de acumuladores para vehiculos en la
ciudad de Guatemala, por medio de herramientas de analisis financiero tales como el
analisis horizontal, analisis vertical, razones financieras y el ciclo de conversion de
efectivo; asimismo, proponer y evaluar estrategias para mejorar la eficiencia de la

administracion del capital de trabajo.

3.2.2 Objetivos especificos
Los objetivos especificos alcanzados con la investigacion son los que se encuentran a

continuacion:
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e Realizar una evaluacion de la situacion financiera de los dltimos tres afios, a
través del analisis horizontal, analisis vertical, razones financieras de liquidez y
de actividad,;

e Analizar la situacién del ciclo de conversion de efectivo y determinar necesidades
de financiamiento; vy,

e Disefar y evaluar estrategias para mejorar la eficiencia de la administracion de

las cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar.

3.3 Hipotesis

El analisis de la situacion de la administracion del capital de trabajo por medio de
herramientas de analisis financiero y del ciclo de conversion de efectivo, en las
empresas comercializadoras de acumuladores para vehiculos en la ciudad de
Guatemala, permite establecer la situacion de la liquidez, el control de los flujos de
efectivo, los periodos promedio de cobro, de inventario y de pago a proveedores, la
situacion del ciclo de conversion de efectivo y la deteccion de las necesidades de
financiamiento; asimismo, permite evaluar las estrategias propuestas para mejorar la

eficiencia de la administracion del capital de trabajo.

3.3.1 Especificacion de variables
La hipétesis se integra por la variable independiente, y las distintas variables

dependientes. A continuacion se encuentra cada uno de estos elementos.

Variable Independiente:
Andlisis de la administracion el capital de trabajo por medio de herramientas de analisis

financiero, y del ciclo de conversion de efectivo.

Variables Dependientes:

o Establecimiento de la situacion de la liquidez, el control de los flujos de efectivo,
los periodos promedio de cobro, de inventario y de pago a proveedores

. Determinacion de la situaciéon del ciclo de conversion de efectivo y la deteccién de

las necesidades de financiamiento
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o Evaluacion de estrategias propuestas para mejorar la eficiencia de la

administracién del capital de trabajo.

3.4 Método cientifico
Para el desarrollo de la investigacion se aplicé el método cientifico en sus tres fases:

indagatoria, demostrativa, y expositiva.

La fase indagatoria permitié la recoleccion ordenada de la informacion de fuentes
primarias (entrevistas) y fuentes secundarias por medio de libros, textos, y material
bibliografico relacionado con el tema de investigacion.

La fase demostrativa que incluye el planteamiento de la hipotesis y la comprobacion de
las variables expuestas en la misma. Esta fase también incluye la rectificacion de la

informacion recopilada en la fase anterior, realizada mediante el trabajo de campo.

Finalmente, en la fase expositiva se expresan los resultados obtenidos en el desarrollo

de la investigacion por medio del desarrollo de la tesis.

35 Instrumentos de medicion

Para el analisis y la evaluacion financiera se utilizaron los siguientes instrumentos de

medicion:

a. Analisis estructural.

b.  Analisis horizontal y vertical.

c. Analisis a través de razones de liquidez y los indices de actividad.

d. Andlisis del ciclo de conversion de efectivo.

e. Analisis de estrategias para mejorar la administracion del capital de trabajo.

3.6 Técnicas de investigacion
Para realizar el proceso de investigacion se utilizaron las técnicas que a continuaciéon se

describen:
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3.6.1 Técnicas de investigacion documental
La investigacion se llevdé a cabo por medio de la revision de fuentes bibliograficas
contenidas en libros, paginas de internet, publicaciones periddicas, y textos

relacionados con el tema de investigacion.

Las principales técnicas de investigacion documental utlizadas fueron la lectura
analitica de las fuentes bibliograficas y la elaboracion de fichas bibliograficas, de

resumen, de contenido, de citas, entre otras.

3.6.2 Técnicas de investigacion de campo
La investigacion fue llevada a cabo por medio de la aplicacidén de las siguientes técnicas
de investigacion de campo, aplicadas a las dos empresas mas representativas del

sector:

a. Observacion: Para el efecto se realiz6 la observacion directa en el sector objeto de
estudio, durante un periodo apropiado, a las areas de tesoreria, cuentas por
cobrar, inventarios y cuentas por pagar. En este caso se utiliz6 como instrumento
la guia de observacion (véase anexo 3).

b. Entrevista: Se realizaron entrevistas con personal gerencial. Para el efecto se
utilizé un cuestionario basico. (véase anexo 1).

c. Se realiz6 el andlisis financiero e interpretacion de la informacion recopilada: Para
el efecto se utilizaron el estado de resultados, el balance general y el estado de
flujos de efectivo, asi como las herramientas apropiadas de analisis, diagndstico y

evaluacion financiera.



4. ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA EN EMPRESAS QUE SE
DEDICAN A LA COMERCIALIZACION DE ACUMULADORES PARA
VEHICULOS

En este capitulo se presentan los resultados del analisis de la situacién financiera en
empresas seleccionadas, que se dedican a la comercializacion de acumuladores para
vehiculos en la ciudad de Guatemala. Para el efecto se utilizan el andlisis estructural,
andlisis horizontal, analisis vertical, razones financieras de liquidez, y de actividad. El
andlisis se realiz6 sobre la base de los estados financieros siguientes: Balance general,

estado de resultados y flujos de efectivo.

4.1 Empresa A
En esta seccion se presentan los resultados obtenidos del andlisis de la situacion

financiera de la empresa A.

4.1.1 Analisis horizontal del estado de resultados de la Empresa A
El analisis horizontal del estado de resultados hace énfasis al analisis de las variaciones
absolutas y relativas de los rubros de ventas y costo de ventas, en vista del impacto que

tienen en la situacion de liquidez.



37

Cuadro 1
Empresa A
Analisis Horizontal del Estado de Resultados
Del 1de Enero al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras Expresadas en Quetzales)

(@) (b) (c) (b-a) (c-b) (b/a)-1 (c/b)-1

Variacion Variacion Variacion Variacion

DESCRIPCION 2013 2014 2015 Absoluta Absoluta  Relativa Relativa
INGRESOS
Ventas 47,956,918 50,250,257 52,166,714 2,293,340 1,916,457 4.8% 3.8%
(-) Costo de Ventas 24,031,237 25,704,011 27,126,142 1,672,774 1,422,131 7.0% 5.5%
Ganancia Bruta 23,925,680 24,546,247 25,040,572 620,566 494,325  2.6% 2.0%
GASTOS DE
() oPERACION
Gastos de Ventas 9,565,186 10,095,490 10,603,500 530,304 508,010 5.5% 5.0%

Gastos de Administracion 5,283,087 5,564,232 5,839,132 281,146 274,899  5.3% 4.9%

Ganancia en Operacion 9,077,408 8,886,524 8,597,941 (190,884) (288,584) -2.1% -3.2%

GASTOS FINANCIEROS

(-) Gastos Financieros 2,056,781 1,922,588 1,764,240 (134,193) (158,348) -6.5% -8.2%
Utilidad Antes de 7,020,627 6,963,937 6,833,701 (56,690) (130,235) -0.8% -1.9%

(-) Impuesto Sobre la Renta 2,176,394 1,949,902 1,708,425 (226,492) (241,477) -104%  -12.4%
Utilidad Neta 4,844,232 5,014,034 5125276 169,802 111,242 3.5% 2.2%

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El analisis horizontal refleja variaciones positivas en las ventas, con incrementos
sucesivos de Q 2.29 millones y Q 1.92 millones en los dos ultimos periodos, lo cual
favorece la generacion de efectivo y los resultados de operacién. Los incrementos
relativos de 4.8% y 3.8%, se pueden considerar consistentes, aunque con una ligera
tendencia a la baja de las ventas, para lo cual es necesario revisar la planificacion de

las mismas.

En el rubro de costo de ventas los incrementos son consecuencia del incremento de las
ventas. Los incrementos de Q 1.67 millones y Q 1.42 millones, reflejan variaciones
relativas de 7.0% y 5.5%, que pueden interpretarse como una mejora en la eficiencia de
operacion; sin embargo, hace falta considerar el andlisis estructural a través del andlisis

vertical, el cual indica que el impacto del costo de ventas con respecto al total de ventas
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ha variado de 50%, a 51.2% y a 52%, durante los ultimos 3 periodos, lo cual significa un
deterioro de la eficiencia de operacién, en vista del aumento proporcional del costo de

ventas con respecto al volumen de ventas.

Es importante comentar que las ventas guardan una estrecha relacién con el capital de
trabajo, en vista de que afectan dos de sus componentes: el rubro de efectivo y de las
cuentas por cobrar. Al realizar ventas al contado se percibe efectivo, lo cual aumenta el
flujo positivo de fondos, en tanto que en las ventas al crédito se incrementa el saldo de
las cuentas por cobrar. La politica de ventas es de 40% de ventas al contado y 60% de

ventas al crédito.

Con respecto al costo de ventas es importante considerar que el mismo esta
relacionado con el rubro de las cuentas por pagar, y a su vez este ultimo con el ciclo de

conversion de efectivo, de ahi la importancia de analizar el costo de ventas.

4.1.2 Analisis horizontal del balance general Empresa A
En el analisis horizontal del balance general, se hace énfasis en el diagndstico y
evaluacion de los rubros de activos y pasivos corrientes, en vista de que tienen un
impacto directo en el capital de trabajo, los flujos de efectivo y el ciclo de conversion de

efectivo.



Cuadro 2
Empresa A
Analisis Horizontal del Balance General
Al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras Expresadas en Quetzales)
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@) (b) ©) (b-a) (c-b) (bla)1  (chb)1
DESCRIPCION 2013 2014 2015 Variacion Variacion Vanaqon Varlac_:lon
Absoluta Absoluta Relativa  Relativa
ACTIVO
Activo Corriente
Efectivo 4538352 5330,143 5504554 791,791 174411 174%  3.3%
Cuentas por Cobrar 5,550,062 6,609,727 7,541,459 1,059,664 931,733 19.1% 14.1%
Inventarios 5,427,038 6231688 6,942,408 804,650 710,720 14.8%  11.4%
Total Activos 15515452 18,171,558 19,988,422 2,656,106 1816864 17.1%  10.0%
Activo No Corriente
Activos No Corrientes 30,329,233 32,472,956 32,913,349 2,143,723 440,393 7.1% 1.4%
Total Activos No 30,329,233 32,472,956 32,913,349 2143723 440393  7.1% 1.4%
Corrientes
Total Activo 45844685 50,644514 52,901,771 4,799,829 2257257 105%  4.5%
PASIVO Y
PATRIMONIO
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 3,136,315 3,605,740 4,034,397 469425 428,657 15.0%  11.9%
Otras Cuentas por 1,000,645 1,196,727 976,283 196,082  (220444)  19.6%  -18.4%
Total Pasivo Corriente 4,136,960 4,802,466 5,010,680 665506 208213  16.1% 4.3%
Pasivo No Corriente
Drosamos a Largo 10,681,043 9,801,331 8763270 (879,712) (1038060)  -8.2%  -10.6%
Ig:?ileZ?:VO No 10,681,043 9,801,331 8,763,270  (879,712) (1,038,060)  -8.2%  -10.6%
Total Pasivo 14,818,003 14,603,797 13,773,950 (214.206) (829,847)  -14%  -57%
Patrimonio
Capital Autorizado, 25,032,000 25,032,000 25,032,000 0 0 0.0% 0.0%
Suscrito, y Pagado
Ganancias Retenidas 5,994,682 11,008,717 14,095821 5,014,034 3,087,104  83.6%  28.0%
Total Patrimonio 31,026,682 36,040,717 39,127,821 5,014,034 3,087,104  16.2% 8.6%
Total Pasi
otal Pasivoy 45,844,685 50,644,514 52,901,771 4799829 2257257  10.5% 4.5%

Patrimonio

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

En total, el rubro de activos corrientes tuvo incrementos sucesivos de Q 2.66 millones y

Q1.82 millones en los dos ultimos periodos, que corresponden a incrementos relativos

de 17.1 y 10.0%, respectivamente. Lo anterior tiene congruencia con los incrementos

analizados de las ventas en el mismo periodo.
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El andlisis de estructura vertical indica que los activos corrientes con respecto al activo
total se incrementaron sucesivamente de 33.8%, a 35.9% y a 37.8%, en tanto que el
incremento de las cuentas por pagar fue de 6.8%, a 7.1% y a 7.6%, respectivamente, lo
cual significa un fortalecimiento de los activos corrientes con respecto a las obligaciones

de corto plazo. (Ver cuadro 3).

No obstante lo anterior, el analisis individual de los rubros de activo corriente refleja que
el efectivo ha tenido incrementos menores a los otros rubros corrientes, especialmente
en el dltimo periodo (el incremento de efectivo fue de Q 791.8 miles y Q 174.4 miles,
variaciones relativas de 17.4% y 3.3%). En efecto, en el mismo periodo las cuentas por
cobrar se incrementaron Q 1.06 millones y Q 931.7 miles, que equivalen a variaciones
relativas de 19.1% y 14.1%. Por su parte los inventarios crecieron Q 804.7 miles y
Q710.7 miles, reflejando variaciones relativas de 14.8% y 11.4%.

Este cambio en la estructura significa un leve debilitamiento del rubro de efectivo con
respecto a los otros rubros de cuentas por cobrar e inventarios en los activos corrientes,

lo cual tiene un impacto desfavorable en la situacion de liquidez.

Por su parte los pasivos corrientes (cuentas por pagar), se incrementaron Q 469.4 miles
y Q 428.66 miles, reflejando variaciones relativas de 15.0% y 11.9%, respectivamente.
El aumento de las cuentas por pagar tiene incidencia favorable en el ciclo de conversién
de efectivo, por el diferimiento en el pago a proveedores; sin embargo, es importante la
adecuada relacién con los proveedores para el adecuado flujo de mercaderia para la
venta y el cumplimiento oportuno en el pago de obligaciones de corto plazo, para

mantener una adecuada reputacion comercial.

4.1.3 Analisis vertical del balance general Empresa A
El andlisis vertical del balance general tiene como objetivo analizar el comportamiento
de los rubros y las cuentas que se relacionan con el capital de trabajo. Para el efecto,

se analizan los rubros de efectivo, cuentas por cobrar, inventarios, y cuentas por pagar;
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debido a la relacion que existe entre estas cuentas, y con los elementos del capital de

trabajo y el impacto en el ciclo de conversion de efectivo.

(Cifras Expresadas en Quetzales)

€Y

Cuadro 3

Empresa A
Analisis Vertical del Balance General
Al 31 de Diciembre de Cada Afo

(b)

()

DESCRIPCION 2013 % 2014 % 2015 %
ACTIVO

Activo Corriente
Efectivo 4,538,352 9.9% 5,330,143 10.5% 5,504,554 10.4%
Cuentas por Cobrar 5,550,062 12.1% 6,609,727 13.1% 7,541,459 14.3%
Inventarios 5,427,038 11.8% 6,231,688 12.3% 6,942,408 13.1%
Total Activos Corrientes 15,515,452 33.8% 18,171,558 35.9% 19,988,422 37.8%

Activo No Corriente
Activos No Corrientes 30,329,233 66.2% 32,472,956 64.1% 32,913,349 62.2%
Total Activos No 30,329,233 66.2% 32,472,956 64.1% 32,913,349 62.2%
Total Activo 45,844,685 100.0% 50,644,514 100.0% 52,901,771 100.0%
PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 3,136,315 6.8% 3,605,740 7.1% 4,034,397 7.6%
Otras Cuentas por Pagar 1,000,645 2.2% 1,196,727 2.4% 976,283 1.8%
Total Pasivo Corriente 4,136,960 9.0% 4,802,466 9.5% 5,010,680 9.5%

Pasivo No Corriente
Préstamos a Largo Plazo 10,681,043 23.3% 9,801,331 19.4% 8,763,270 16.6%
Total Pasivo No corriente 10,681,043 23.3% 9,801,331 19.4% 8,763,270 16.6%
Total Pasivo 14,818,003 32.3% 14,603,797 28.8% 13,773,950 26.0%
Patrimonio

Capital Autorizado, 25,032,000 54.6% 25,032,000 49.4% 25,032,000 47.3%
Ganancias Retenidas 5,994,682 13.1% 11,008,717 21.7% 14,095,821 26.6%
Total Patrimonio 31,026,682 67.7% 36,040,717 71.2% 39,127,821 74.0%
Total Pasivo y Patrimonio 45,844,685 100.0% 50,644,514 100.0% 52,901,771 100.0%

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

A simple vista, el analisis vertical de la Empresa A muestra un fortalecimiento de la

estructura del activo corriente, con un cambio del 33.8% a 37.8% en los dos ultimos

afos, es decir un incremento de 3 puntos porcentuales. En tanto que el cambio en las

cuentas por pagar fue de 6.8 a 7.6 en el mismo periodo, es decir un cambio de 0.8

puntos porcentuales.
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El andlisis de los rubros de activo corriente muestra un comportamiento irregular del
efectivo, que cambio de 9.9% a 10.5% y 10.4% en los tres afios analizados, es decir un
incremento de 0.5 puntos porcentuales en dos afos; sin embargo, las cuentas por
cobrar tuvieron un cambio consistente en su estructura con un incremento de 2.2
puntos porcentuales en dos afios (de 12.1% se incremento a 14.3%). En el caso de los
inventarios, también hubo un incremento de 11.8% a 13.1%, es decir un incremento de

1.3 puntos porcentuales.

A pesar del crecimiento mencionado del activo corriente, este cambio en su estructura
significa un debilitamiento de la liquidez, en vista de que los rubros de cuentas por
cobrar e inventarios, se fortalecieron en mayor proporcion que el efectivo, lo cual afecta

negativamente el ciclo de conversion de efectivo.

En el caso de la estructura del capital de trabajo (activos corrientes menos pasivos
corrientes), es importante mencionar que el incremento en los dos ultimos afios de las
cuentas por pagar de 0.8 puntos porcentuales es menor al incremento que tuvo el

activo corriente de 3 puntos porcentuales.

Lo anterior significa un fortalecimiento del capital de trabajo (activos corrientes menos
pasivos corrientes), en vista que de Q12.38 millones (Q15.52 millones - Q3.14
millones), aumentd a Q 15.95 millones (Q19.99 millones - 4.04 millones); sin embargo,
al respecto es importante tomar en cuenta la cobrabilidad de los rubros de clientes y la
realizacion de los inventarios, de lo cual depende el flujo de efectivo normal de las
actividades de operaciéon, para el adecuado funcionamiento de las actividades de

comercializacion y el pago oportuno de las obligaciones de corto plazo.

4.1.4 Andlisis al estado de flujos de efectivo
A continuacién se presenta un andlisis general del estado de flujos de efectivo a fin de

comprender el comportamiento de la liquidez de la Empresa A del afio 2013 al 2015.



43

Cuadro 4
Empresa A
Estado de Flujos de Efectivo
Del 1 de Enero al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras Expresadas en Quetzales)

DESCRIPCION

2013

2014

2015

Actividades de Operaciéon
Cuentas por cobrar
Inventarios
Cuentas por pagar
Otras Cuentas por Pagar

Efectivo neto proveniente de actividades de

operacion
Actividades de Inversién

Activos No Corrientes (Neto)
Efectivo neto utilizado en actividades de
inversion

Actividades de Financiamiento
Préstamos a Largo Plazo
Capital Autorizado, Suscrito, y Pagado
Ganancias Retenidas
Efectivo neto utilizado en actividades de
financiamiento

Aumento (disminucién) neto en el efectivo
Efectivo al comienzo del afio
Efectivo al final del afio

(307,639.95)
(571,467.05)
(393,293.92)
(342,520.75)

(1,059,664.29)

(804,650.34)
469,424.76
196,081.62

(931,732.74)
(710,720.46)
428,656.98
(220,443.78)

(1,614,921.67)

(1,198,808.25)

(1,434,240.00)

5,093,777.01

(2,143,722.98)

(440,392.98)

5,093,777.01

(2,143,722.98)

(440,392.98)

(745,518.67)

(879,712.03)

(1,038,060.20)

0.00 0.00 0.00
(2,221,070.14) 5,014,034.34 3,087,103.72
(2,966,588.81) 4,134,322.31 2,049,043.52

512,266.53 791,791.08 174,410.54
4,026,085.85 4,538,352.37 5,330,143.45
4,538,352.37 5,330,143.45 5,504,553.99

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El resultado del analisis del estado de flujos de efectivo confirma los resultados del
analisis estructural realizado anteriormente de un leve debilitamiento del rubro de
efectivo con respecto a los otros rubros de los activos corrientes, en vista de que se
aprecia que en los ultimos tres afios el aumento neto de efectivo ha variado de Q 512.3
miles a Q 791.8 miles y Q 174.4 miles.

Este aumento neto de efectivo de solamente Q174.4 miles, en el Ultimo afio, es una
clara evidencia de que los rubros de inventarios y cuentas por cobrar han tomado

preponderancia en los activos corrientes.

Lo anterior se agrava al apreciar que el flujo neto por actividades de operacién ha sido

negativo en los tres afios analizados, lo cual significa problemas en la administracién
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del capital de trabajo y en la actividad comercial que se realiza. Los constantes flujos
negativos en las cuentas por cobrar y en inventarios, evidencian problemas de cobro a

los clientes y de realizacion de los inventarios.

En el dltimo afio, los flujos negativos en actividades de operacién de Q 1.43 millones,
en actividades de inversién (aumento en activos no corrientes de Q 440 miles) y
préstamos a largo plazo (pago de Q1.04 millones) ha sido financiado con fondos de las
utilidades retenidas, para reflejar el saldo positivo de aumento neto de efectivo
mencionado, de Q 174.4 miles.

Al respecto es importante mencionar que las utilidades retenidas no estan conformadas
exclusivamente por efectivo disponible, sino estan distribuidas en el cambio de la
estructura de todo el activo. Esta situacion pone en riesgo la administracion de la

liquidez y la suficiencia de recursos para cumplir con las obligaciones de corto plazo.

4.2 Empresa B
En esta seccion se presentan los resultados obtenidos del analisis de la situacion

financiera de la empresa A.

4.2.1 Analisis horizontal del estado de resultados Empresa B
El analisis horizontal del estado de resultados se orienta al andlisis de las variaciones
absolutas y relativas de los rubros de ventas y costo de ventas, en vista del impacto que

tienen en la situacion de liquidez.
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Cuadro 5
EmpresaB
Analisis Horizontal del Estado de Resultados
Del 1 de Enero al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras Expresadas en Quetzales)

@ (b) (c) (b-a) (c-b) (bla)-1 (c/h)-1
DESCRIPCION 2013 2014 2015 Variacién Variacion Variagién Variagién
Absoluta Absoluta Relativa Relativa
INGRESOS
Ventas 43,157,292 45,324,435 48,258,087 2,167,143 2,933,652 5.0% 6.5%
(-) Costo de Ventas 23,454,222 23,908,918 25,030,380 454,696 1,121,462  1.9% 4.7%
Ganancia Bruta 19,703,070 21,415516 23,227,706 1,712,447 1,812,190 8.7% 8.5%
(-) GASTOS DE OPERACION
Gastos de Ventas 8,655,910 9,172,667 9,599,326 516,757 426,658 6.0% 4.7%
Gastos de Administracion 4,050,944 4,964,491 5,367,404 913,547 402,913  22.6% 8.1%
Ganancia en Operacion 6,996,216 7,278,358 8,260,977 282,142 982,619  4.0% 13.5%
GASTOS Y PRODUCTOS
FINANCIEROS
(-) Gastos Financieros 1,801,844 1542416 1,240,182 (259,428) (302,233) -144%  -19.6%
Utilidad antes de Impuestos 5,194,372 5,735,942 7,020,794 541570 1,284,852 10.4% 22.4%
(-) Impuesto Sobre la Renta 1,610,255 1,606,064 1,755,199 (4192) 149,135 -0.3% 9.3%
Utilidad Neta 3,584,117 4,129,878 5,265,596 545,761 1,135,718 15.2% 27.5%

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

El analisis horizontal refleja variaciones positivas en las ventas, con incrementos
sucesivos de Q 2.17 millones y Q 2.93 millones en los dos ultimos periodos, lo cual
favorece la generacion de efectivo y los resultados de operacién. Los incrementos
relativos de 5.0% y 6.5%, son positivos en vista del fortalecimiento de las ventas para

mejorar los margenes de ganancia y el aumento de las utilidades.

En el rubro de costo de ventas, se esperan incrementos proporcionales al incremento
de las ventas; sin embargo, los incrementos de Q 454.7 miles y Q 1.12 millones,
reflejan variaciones relativas de 1.9% y 4.7%, que pueden interpretarse como un
deterioro en la eficiencia de operacion; sin embargo, hace falta complementarse el
diagndstico con el andlisis estructural a través del analisis vertical, el cual indica que el
impacto del costo de ventas con respecto al total de ventas ha disminuido de 54.3% a

52.8% y a 51.9%, durante los ultimos 3 periodos, lo cual significa un aumento en la
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eficiencia de operacion, en vista del decremento proporcional del costo de ventas, con

respecto al volumen de ventas realizado.

Las ventas tienen una estrecha relacion con el capital de trabajo, en vista de que
afectan a dos de sus componentes: el rubro de efectivo y de las cuentas por cobrar. Al
realizar ventas al contado se percibe efectivo, lo cual provoca un aumento del flujo
positivo de fondos, en tanto que en las ventas al crédito se incrementa el saldo de las
cuentas por cobrar. Con respecto al costo de ventas es importante reiterar que el
mismo esta relacionado con el rubro de las cuentas por pagar, y a su vez, este ultimo
con el ciclo de conversion de efectivo, de ahi la importancia de analizar el costo de
ventas. La politica de ventas es de 45% de ventas al contado y 55% de ventas al

crédito.

4.2.2 Analisis horizontal del balance general Empresa B
A continuacion se presentan los resultados del analisis horizontal del balance general

de la Empresa B.



Cuadro 6
Empresa B

Analisis Horizontal del Balance General
Al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras Expresadas en Quetzales)

a7

@) (b) © (b-a) (c-b) (bla)l  (ch)1
DESCRIPCION 2013 2014 2015 Variacion Variacion Vanaqon Varlaglon
Absoluta Absoluta Relativa Relativa
ACTIVO

Activo Corriente
Efectivo 12522509 14585830 15036465 2063321 450635 165%  3.1%
Cuentaspor Cobrar  2,0783452 23482153 23831068  269,870.1 348915 130%  1.5%
Inventarios 40021142 41206268 42076396 1185125 870128 30%  2.1%
Total Activos 73327103 79274251 80943929 5947148 1669678 81%  21%
Corrientes
Activo No Corriente
(AI\(J:;It\g;S NoCormentes 579106675 391373567 390400459 12176892  (97.3108) 32%  -0.2%
Total Activos No 379196675 39,137,356.7 390400459 12176892  (97.310.8) 32%  -0.2%
Corrientes
Total Activo 452523779 470647818 471344388 18124039 69,6570 40%  01%

PASIVO Y

Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 1,304,155.0 1,258,607.9 1,440,156.9 (45,547.1) 181,549.0 -3.5% 14.4%
Otras Cuentas por 1,269,912.1 829,702.7 816,166.1 (440,209.4) (13,536.6) -34.7% -1.6%
Total Pasivo 25740671 20883106  2,2563230  (4857565) 1680124 -189%  8.0%
Pasivo No Corriente
DIAMOSALANO 93470739 75162562 53823050 (L83L7ITT) (21339512) -196%  -28.4%
Total Pasivo N
Cg:‘:‘ien?j'vo ° 93479739 75162562 53823050 (1,831717.7) (21339512) -19.6%  -28.4%
Total Pasivo 119220410 96045668  7,6386280 (23174742) (1,9659388) -194%  -205%

Patrimonio

Capltal Autorizado, 5 3755000 243755000 24,375,500.0 - 00%  0.0%
Suscrito, y Pagado
Ganancias Retenidas 89548369 130847150 151203108 41298782 20355958  461%  156%
Total Patrimonio 333303369 374602150 394958108 41208782 20355958  124%  54%
Total Pasivoy 452523779 470647818 471344388 18124039 696570  40%  0.1%

Patrimonio

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

En total, el rubro de activos corrientes tuvo incrementos sucesivos de Q 594.7 miles y

Q166.97 miles en los dos ultimos periodos, que corresponden a incrementos relativos
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de 8.1 y 2.1%, respectivamente. Lo anterior es extrafio, considerando los incrementos

analizados de las ventas en el mismo periodo.

El andlisis de estructura vertical indica que los activos corrientes con respecto al activo
total se incrementaron sucesivamente de 16.2% a 16.8% y a 17.2%, en tanto que el
comportamiento de la estructura de las cuentas por pagar fue de 2.9%, disminucion a
2.7% y aumento a 3.1%, respectivamente, lo cual significa que los activos corrientes se

mantuvieron consistentes con respecto a las obligaciones de corto plazo.

El analisis individual de los rubros de activo corriente refleja que el efectivo ha tenido
incrementos menores de Q 206.33 miles y Q 45.1 miles en los ultimos dos afios, con

variaciones relativas de 16.5% y 3.1%, respectivamente.

En el mismo periodo las cuentas por cobrar se incrementaron Q 269.8 miles y Q 45.9
miles, que equivalen a variaciones relativas de 13.0% y 1.5%. Por su parte los
inventarios crecieron Q 118.5 miles y Q 87.0 miles, reflejando variaciones relativas de
3.0%y 2.1%.

Lo anterior, significa que la estructura de los rubros de activo corriente no ha variado
significativamente; en vista de que los incrementos en cuentas por cobrar e inventarios,

no han debilitado el rubro de efectivo.

En el caso de las cuentas por pagar se incrementaron de Q 1.30 millones a Q1.44
millones en los Ultimos dos afios, es decir que hubo un incremento de Q136.0 miles.
Aungque tampoco es relevante, el aumento de las cuentas por pagar tiene incidencia
favorable en el ciclo de conversion de efectivo, por el diferimiento en el pago a
proveedores; sin embargo, es importante mantener una adecuada relacion con los
proveedores para el adecuado flujo de mercaderia para la venta; asi como el
cumplimiento oportuno en el pago de obligaciones de corto plazo, para mantener una

adecuada reputacion comercial.
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El analisis vertical del balance general de la Empresa B, se desarrollan en esta seccion.

Analisis Vertical del Balance General
Al 31 de Diciembre de Cada Afio
(Cifras Expresadas en Quetzales)

Cuadro 7
Empresa B

(@) (b) ©
DESCRIPCION 2013 % 2014 % 2015 %
ACTIVO
Activo Corriente
Efectivo 1,252,250.9 2.8% 1,458,583.0 3.1% 1,503,646.5 3.2%
Cuentas por Cobrar 2,078,345.2 4.6% 2,348,215.3 5.0% 2,383,106.8 5.1%
Inventarios 4,002,114.2 8.8% 4,120,626.8 8.8% 4,207,639.6 8.9%
Total Activos Corrientes 7,332,710.3 16.2% 7,927,425.1 16.8% 8,094,3929 17.2%
Activo No Corriente
Activos No Corrientes 37,919,667.5 83.8% 39,137,356.7 83.2% 39,040,045.9 82.8%
Total Activos No 37,019,6675 83.8%  39,137,356.7 83.2%  39,040,0459 82.8%
Corrientes
Total Activo 45,252,377.9 100.0% 47,064,781.8 100.0% 47,134,438.8 100.0%
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 1,304,155.0 2.9% 1,258,607.9 2.7% 1,440,156.9 3.1%
Otras Cuentas por Pagar 1,269,912.1 2.8% 829,702.7 1.8% 816,166.1 1.7%
Total Pasivo Corriente 2,574,067.1 5.7% 2,088,310.6 4.4% 2,256,323.0 4.8%
Pasivo No Corriente
Préstamos a Largo Plazo 9,347,973.9 20.7% 7,516,256.2 16.0% 5,382,305.0 11.4%
Total Pasivo No 93479739  207% 75162562  16.0% 53823050  11.4%
corriente
Total Pasivo 11,922,041.0 26.3% 9,604,566.8 20.4% 7,638,628.0 16.2%
Patrimonio

Capital Autorizado, 24,375,500.0 53.9% 24,375,500.0 51.8% 24,375,500.0 51.7%
Ganancias Retenidas 8,954,836.9 19.8% 13,084,715.0 27.8% 15,120,310.8 32.1%
Total Patrimonio 33,330,336.9 73.7%  37,460,215.0 79.6%  39,495,810.8 83.8%
Total Pasi

ot Fasvoy 452523779 100.0% 47,064781.8 100.0% 47,134,4388 100.0%

Patrimonio

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

El andlisis vertical muestra que la ponderacion del capital de trabajo ha aumentado

durante los ultimos tres afios. Paso de tener una ponderacion, con relacion a los activos

totales, de un 16.2% en el afio 2013 a un 16.8% en el 2014, es decir, se incrementd en

0.6 puntos porcentuales. Ademas, aumenté su ponderacion de un 16.8% en el 2014 a
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un 17.2% en el 2015, esto quiere decir que incrementd en 0.30 puntos porcentuales. Es

decir, que el incremento en los dos ultimos afios es de 1.0 punto porcentual.

El andlisis de los rubros que integran el activo corriente muestra un comportamiento
regular del efectivo, que cambio de 2.8% a 3.1% y 3.2% en los tres afios analizados, es
decir un incremento de 0.4 puntos porcentuales en dos afios; ademas, las cuentas por
cobrar tuvieron un cambio consistente en su estructura con un incremento de 0.5
puntos porcentuales en dos afios (de 4.6% se incrementd a 5.1%). En el caso de los
inventarios, hubo un leve incremento de 8.8 a 8.9%, es decir un incremento de 0.1

punto porcentual.

En general se considera que el crecimiento mencionado del activo corriente y de cada
rubro que lo integra, es consistente y mantiene la estructura estable. Incluso la nueva
estructura mejora en 1.5 puntos porcentuales el efectivo (En el 2013 el efectivo
represento el 17.1% de los activos corrientes, en tanto que en el afio 2015 es del
18.6%).

En el caso de la estructura del capital de trabajo (activos corrientes menos pasivos
corrientes), es importante mencionar que el incremento en los dos ultimos afios de las
cuentas por pagar de 0.2 puntos porcentuales es menor al incremento que tuvo el

activo corriente de 1 punto porcentual.

Lo anterior significa un fortalecimiento del capital de trabajo (activos corrientes menos
pasivos corrientes), en vista que de Q6.03 millones (Q7.33 millones - Q1.30 millones),
aumentd a Q 6.65 millones (Q8.09 millones - 1.44 millones); sin embargo, al respecto
es importante tomar en cuenta en analisis de la cobrabilidad de la cartera de clientes y
la realizacion de los inventarios, de lo cual depende el flujo de efectivo normal de las
actividades de operaciéon, para el adecuado funcionamiento de las actividades de

comercializacion y el pago oportuno de las obligaciones de corto plazo.
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A continuacion se presenta el andlisis del estado de flujos de efectivo a fin de

comprender el comportamiento de la liquidez de la Empresa B.

Cuadro 8
EmpresaB

Estado de Flujos de Efectivo

Del 1 de Enero al 31 de Diciembre de Cada Afio

(Cifras Expresadas en Quetzales)

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Actividades de Operacion
Cuentas por Cobrar (86,105.8) (269,870.1) (34,891.5)
Inventarios (261,338.1) (118,512.5) (87,012.8)
Cuentas por Pagar 55,035.3 (45,547.1) 181,549.0
Otras Cuentas por Pagar (444,850.2) (440,209.4) (13,536.6)
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion (737,258.8) (874,139.1) 46,108.1
Actividades de Inversion
Activos No Corrientes (Neto) 8,432,310.8 (1,217,689.2) 97,310.8
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién 8,432,310.8 (1,217,689.2) 97,310.8
Actividades de Financiamiento
Préstamos a Largo Plazo (1,572,289.9) (1,831,717.7) (2,133,951.2)
Capital Autorizado, Suscrito, y Pagado - - -
Ganancias Retenidas (5,995,189.1) 4,129,878.2  2,035,595.8
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento (7,567,479.0) 2,298,160.4 (98,355.4)
Aumento (disminucion) neto en el efectivo 127,573.1 206,332.1 45,063.5
Efectivo al comienzo del afio 1,124,677.8 1,252,250.9  1,458,583.0
Efectivo al final del afio 1,252,250.9  1,458,583.0  1,503,646.5

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

El resultado del analisis del estado de flujos de efectivo refleja que en los Ultimos tres

afios el aumento neto de efectivo ha variado de Q 127.6 miles a Q 206.3 miles y Q45.1

miles.

El flujo neto por actividades de operacion ha sido negativo en primeros dos afios

analizados, lo cual significa problemas en la administracion del capital de trabajo y en la

actividad comercial que se realiza; sin embargo, en el Ultimo afio hubo un flujo positivo

en las actividades de operacion de Q46.1 miles.
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En el Ultimo afio, los constantes flujos negativos en la recuperacion de las cuentas por
cobrar y en los inventarios, evidencian problemas en la gestibn de cobro y en la
realizacion de los mencionados inventarios. Lo anterior logra compensarse con el
diferimiento de las cuentas por pagar, lo cual es delicado pues es importante mantener

una adecuada relacién con los proveedores.

El flujo negativo en el pago de préstamos a largo plazo, en el Ultimo afio, fue
compensado con las ganancias retenidas, lo cual pone en peligro la liquidez, en vista de
que las utilidades retenidas no estan conformadas exclusivamente por efectivo
disponible, sino en que estan distribuidas en el cambio de la estructura de todo el

activo.

4.3 Analisis de razones financieras
El andlisis a través de razones financieras se realiza para examinar la liquidez y la

rotacion de los rubros de activos y pasivos corrientes.

4.3.1 Razones de liquidez empresa A
El analisis de la liquidez se realiza a través de las razones de liquidez corriente y

prueba rapida (también conocida con el nombre de prueba acida).

4.3.1.1 Liquidez corriente Empresa A
La razon de liquidez corriente, como su nombre lo indica, relaciona los activos y pasivos

corrientes de la empresa A.
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Cuadro 9
Empresa A
Razones de Liquidez
Liguidez Corriente

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Activos Corrientes 15515452 3.75 18,171,558 378 19,988,422 3.99
Pasivos Corrientes 4136,960 4,802,466 ~ 5,010,680 ~

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El comportamiento de la liquidez corriente ha sido estable. En el Ultimo afio refleja un
resultado de 3.99, lo cual significa que por cada unidad monetaria de pasivo corriente,
se cuenta con 3.99 unidades de activos corrientes para el cumplimiento de las
obligaciones de corto plazo. En teoria el resultado razonable es de 2 a 1, por lo que

habria que revisar detalladamente la situacién para evitar recursos 0ci0sos.

El resultado refleja que existe capacidad de pago para el cumplimiento en el pago de
las obligaciones corrientes; sin embargo, es importante el analisis de los rubros que
integran el activo corriente, pues tanto las cuentas por cobrar como los inventarios

pueden estar ocultado pérdidas por cuentas incobrables y mercaderia defectuosa.

4.3.1.2 Razbdn rapida Empresa A
A continuacién se presenta el calculo y el analisis de la razon rapida (prueba &cida) en

la empresa A.
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Cuadro 10
Empresa A
Razones de Liquidez
Razén Réapida

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Activos Corrientes - Inventarios 10,088,415 _ 244 11,939,870 _ 249 13,046,013 _ 260
Pasivos Corrientes 4,136,960 ' 4,802,466 ' 5,010,680 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El resultado de la razon rapida es consistente con los resultados del analisis de la
liquidez, en vista de que luego de descontar los inventarios, la situacion de la liquidez

se ha mantenido favorable durante el periodo evaluado.

El resultado del ultimo afio refleja que por cada unidad de pasivo corriente, existen 2.6
unidades de activo corriente para el pago de las obligaciones de corto plazo. En teoria

el resultado razonable debe serde 1 a 1.

En este caso, se reitera la necesidad de revisar el rubro de cuentas por cobrar para
determinar la posible existencia de cuentas incobrables que puedan estar

distorsionando el resultado del indicador.

4.3.2 Razones de actividad Empresa A
Las razones de actividad, son utiles para analizar la eficiencia en la administracion de
los rubros corrientes y constituyen la base para el calculo del ciclo de conversion de

efectivo.

4.3.2.1 Rotacion de inventarios Empresa A
A continuacion se presentan los resultados obtenidos del andlisis de la rotacion de los

inventarios.
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Cuadro 11
Empresa A
indices de Actividad
Rotacién de Inventarios

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Costo de los Bienes Vendidos 24,031,237 - aa3 25,704,011 - 412 27,126,142 - 301
Inventario 5,427,038 ' 6,231,688 ' 6,942,408 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El resultado del indicador de actividad de inventarios, refleja una disminucion en la
rotacion, lo cual es perjudicial para las actividades comerciales y para el flujo de

efectivo.

La politica de rotacion de inventarios es de 6 veces al afo, por lo que el resultado del
ultimo afo de 3.91 veces evidencia falta de cumplimiento con las politicas
empresariales, ineficiencia en la administracion del capital de trabajo; ademas, la baja

rotacion de los inventarios, perjudica el ciclo de conversion de efectivo.
Adicionalmente, existe el riesgo de deterioro o dafio de la mercaderia almacenada.

4.3.2.2 Rotacion de cuentas por cobrar Empresa A

La rotacion de las cuentas por cobrar, presenta el siguiente resultado.

Cuadro 12
Empresa A
indices de Actividad
Rotacién de Cuentas por Cobrar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Ventas al Crédito Anuales 28,774,150.51 _ 518 30,150,154.49 _ 456 31,300,028.49 _ 415
Cuentas por Cobrar 5550,062.29 ~ 6,609,726.58 ~ 754145932 ~

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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La rotacion de las cuentas por cobrar también manifiesta un comportamiento a la baja.
En el dltimo afio la rotacion fue de 4.15 veces, lo cual incumple con la politica

empresarial que es de 10 veces al afio.

Nuevamente los resultados de la rotacidén de las cuentas por cobrar perjudican el flujo
de efectivo y afectan negativamente el ciclo de conversion del efectivo; ademas,
pueden ser un indicio de problemas en la gestion de cobro e incluso la existencia de
cuentas incobrables que afectan negativamente los resultados de operacién de la

empresa A.

4.3.2.3 Rotacion de cuentas por pagar Empresa A
El indice de rotacion de las cuentas y el analisis de sus resultados se expone a

continuacion.

Cuadro 13
Empresa A
indices de Actividad
Rotacién de Cuentas por Pagar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Compras al Crédito Anuales 16,821,866.03 536 17,992,807.52 _ 499 18,988,299.44 471
Cuentas por pagar 313631513 7 3,605,739.89 403439687

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

La rotacién de las cuentas por cobrar ha disminuido en los dltimos tres afios. En el
ultimo afo analizado fue de 4.71 veces, lo cual incumple la politica que es de 10 veces

al afno.

El diferimiento en el pago de las obligaciones de corto plazo mejora la situacion del flujo
de efectivo y el resultado del ciclo de conversion de efectivo; sin embargo, existe el
riesgo de que haya problemas en la negociacion con los proveedores y puede

perjudicar la reputacién comercial, en la empresa A.
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4.3.3 Razones de liquidez Empresa B

En la empresa B, los resultados del analisis de la liquidez corriente, son los siguientes.

4.3.3.1 Liquidez corriente Empresa B
A continuacién se encuentran los calculos y el andlisis de la razén de liquidez corriente

para la Empresa B.

Cuadro 14
Empresa B
Razones de Liquidez
Liquidez Corriente

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Activos Corrientes 7,332,710.32 - 285 7,927,425.07 - 380 8,094,392.86 - 359
Pasivos Corrientes 2574,067.11 ' 2,088,310.63 ' 2,256,323.02 '

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

En la empresa B, la liquidez corriente ha tenido un comportamiento hacia el alza en los
ultimos tres afos. En el dltimo afio, la razon de liquidez corriente es de 3.59, lo cual
significa que existen 3.59 unidades de activo corriente para el pago de cada unidad de

pasivo corriente.

El resultado parece adecuado; sin embargo, en teoria el parametro ideal es de 2 a 1.
Adicionalmente, es importante destacar que los rubros de cuentas por cobrar e
inventarios, considerados dentro de la liquidez corriente, pueden tener problemas de
conversion que puedan dificultar el flujo normal del efectivo proveniente de dichos

rubros, para apoyar la liquidez y la administracion del capital de trabajo.



4.3.3.2

Razon rapida Empresa B

La razon rapida de la empresa B, presenta los siguientes resultados.

Cuadro 15
Empresa B
Razones de Liquidez
Razén Rapida
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DESCRIPCION 2013 2014 2015
Activos Corrientes - Inventarios 3,330,596.09 -~ 199 3,806,798.30 - 182 3,886,753.31 - 17
Pasivos Corrientes 2,574,067.11 ' 2,088,310.63 ' 2,256,323.02 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién proporcionada por la empresa B.

Al eliminar los inventarios, la razon rapida muestra resultados consistentes con la

liquidez corriente, evidenciando que en el dltimo afio, por cada unidad de pasivo

corriente, existen 1.72 unidades de activo corriente para el cumplimiento con el pago de

las obligaciones corrientes.

En teoria el resultado razonable debe ser de 1 a 1; adicionalmente, se reitera la

necesidad de analizar el rubro de cuentas por cobrar para determinar la posible

existencia de cuentas incobrables que puedan estar distorsionando el resultado del

indicador y afectando de manera directa el flujo de efectivo.

4.3.4 Razones de actividad Empresa B

Las razones de actividad incluyen el andlisis de la rotacion de inventarios, cuentas por

cobrar, y cuentas por pagar de la Empresa B.

434.1

Rotacion de inventarios Empresa B

La rotacion de inventarios de la Empresa B, muestra el siguiente resultado.
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Cuadro 16
EmpresaB
indices de Actividad
Rotacién de Inventarios

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Costo de los Bienes Vendidos 23,454,222.21 - 586 23,908,918.33 - 580 25,030,380.25 - 505
Inventario 4,002,114.23 ' 4,120,626.77 ' 4,207,639.55 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién proporcionada por la empresa B.

La rotacion de inventarios en la empresa B se ha mantenido estable. El dltimo afio
refleja un leve incremento con respecto a los dos afios anteriores, quedando en un

resultado de 5.95 veces, lo cual es parecido a la politica de rotacién que es de 6 veces.

El cumplimiento con la politica de rotacion es un indicio de eficiencia en la

administracion del capital de trabajo y el ciclo de conversion del efectivo.

4.3.4.2 Rotacion de cuentas por cobrar Empresa B

El resultado del indice de rotacion de cuentas por cobrar se analiza para la empresa B.

Cuadro 17
EmpresaB
indices de Actividad
Rotacion de Cuentas por Cobrar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Ventas al Crédito Anuales 23,736,510.46 ~ 1142 24,928,439.04 - 1062 26,541,947.58 - 1114
Cuentas por Cobrar 2,078,345.20 2,348,215.27 2,383,106.82

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

La rotacion de las cuentas por cobrar se ha mantenido estable durante el periodo
analizado. El ultimo afio, refleja un resultado de 11.14 veces, lo cual es superior a la

politica establecida de 10 veces al afio.
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La situacidon de la rotacion de las cuentas por cobrar favorece el flujo oportuno de la

liquidez, para el cumplimiento de las obligaciones de corto plazo.

4.3.4.3 Rotacion de cuentas por pagar Empresa B
Por medio de la razén de actividad de las cuentas por pagar es posible determinar, en

namero de veces, la rotacion de dichas cuentas por cobrar, en la empresa B.

Cuadro 18
Empresa B
indices de Actividad
Rotacion de Cuentas por Pagar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Compras al Crédito Anuales 14,072,533.33 _ 1079 14,345,351.00 _ 11.40 15,018,228.15 _ 1043
Cuentas por pagar 1,304,154.98 1,258,607.89 1,440,156.89

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

La rotacion de las cuentas por pagar se ha mantenido alta en el periodo analizado,
aunque en el dltimo afo obtuvo su nivel mas bajo (10.43). El resultado de la rotacion de
las cuentas por pagar se acerca bastante al nivel de la politica establecida en 10 veces
al afo, por lo que solamente se requiere un pequefio ajuste para que se logre el

cumplimiento de la politica empresarial.

El mantener un adecuado nivel de las cuentas por pagar favorece el ciclo de conversion
de efectivo, dandole tiempo al ciclo operativo para generar el flujo suficiente de efectivo

para el cumplimiento en el pago de las obligaciones de corto plazo.



5. ANALISIS DEL CICLO DE CONVERSION DE EFECTIVO EN EMPRESAS DE
COMERCIALIZACION DE ACUMULADORES PARA VEHICULOS

En este capitulo se analiza el resultado del ciclo de conversion de efectivo medido en
dias y en montos; asimismo, se analiza la relacién que existe con el capital de trabajo.
La utilidad del andlisis consiste en que permite evaluar la eficiencia en la gestion de los

inventarios, las cuentas por cobrar, y las cuentas por pagatr.

El analisis del ciclo de conversion de efectivo en montos, permite determinar las

necesidades de financiamiento del capital de trabajo.

5.1 Empresa A

Para el analisis del ciclo de conversion de efectivo de la Empresa A, sirven de base los
indicadores de rotacion calculados en el capitulo anterior para las cuentas por cobrar,
inventarios y cuentas por pagar, para que a partir de ellos se puedan determinar el

periodo promedio de dias de los mencionados rubros corrientes.

5.1.1 Periodo de inventario Empresa A

El céalculo del periodo promedio del inventario en la empresa A, muestra el siguiente

resultado.

Cuadro 19
Empresa A

indices de Actividad

Periodo de Inventario

DESCRIPCION 2013 2014 2015
365 365 _ 365 _ 365 —
Rotacién de Inventarios 4.43 = 8 412 = 88 3.91 93

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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En la empresa A, el periodo promedio de inventarios ha sufrido un incremento
constante en el periodo analizado, quedando el ultimo afio con un resultado de 93 dias

promedio, en detrimento de la liquidez.

En vista de que la politica empresarial es de 60 dias, existe un desfase de 33 dias que
afectan negativamente el flujo de efectivo, el capital de trabajo y el pago oportuno de las

obligaciones de corto plazo.

5.1.2 Periodo de cuentas por cobrar Empresa A
El segundo elemento para realizar el célculo y andlisis del ciclo de conversion de
efectivo comprende la determinacion del periodo promedio de las cuentas por cobrar,

medido en dias.

Cuadro 20
Empresa A
indices de Actividad
Periodo de Cuentas por Cobrar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
365 365 365 365
= 70 ———= 80 ——— = 88
Rotacion de Cuentas por Cobrar 5.18 4.56 415

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El periodo promedio de las cuentas por cobrar, en la empresa A, al igual que en
inventarios, manifiesta un crecimiento constante, en detrimento de la liquidez

empresarial. El dltimo afio, el periodo promedio de cobro fue de 88 dias.

La politica empresarial establece un ciclo de 35 dias para las cuentas por cobrar, lo cual
existe un desfase de 53 dias, lo cual perjudica el adecuado flujo de efectivo de las

ventas al crédito.
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5.1.3 Periodo de cuentas por pagar Empresa A
El tercer y ultimo componente para determinar el ciclo de conversion de efectivo lo

constituye el periodo promedio de pago a proveedores.

Cuadro 21
Empresa A
indices de Actividad
Periodo de Cuentas por Pagar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
365 365 365 365
— = 68 —_— = 73 ————= 78
Rotacion de Cuentas por Pagar 5.36 4.99 471

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El periodo promedio de pago a proveedores ha sufrido incrementos constantes en el
periodo analizado. En el ultimo afio el periodo promedio de las cuentas por pagar fue
de 78 dias.

De acuerdo con la politica de pago a los proveedores, establecida en 35 dias, existe un
desfase de 43 dias, lo cual si bien es cierto que beneficia el ciclo de conversion del
efectivo al aumentar el diferimiento en el pago a proveedores, puede ser perjudicial
para la actividad comercial, la negociacion con los proveedores y perjudicar su

reputacion crediticia.

Otro riesgo relacionado es que los proveedores dejen de despachar productos,
perjudicando los niveles de inventarios e incluso se puede dar el caso que se pueda

afectar la realizacion de ventas a los clientes.

5.1.4 Ciclo de conversion de efectivo en dias Empresa A
A continuacion se presenta el calculo del ciclo operativo, ciclo de cuentas por pagar y

del ciclo de conversién de efectivo de la Empresa A, medido en dias.
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Cuadro 22
Empresa A
Ciclo de Conversién del Efectivo
En Dias
DESCRIPCION 2013 2014 2015

Periodo de Inventario 83 88 93
(+) Periodo de Cuentas por Cobrar 70 80 88
(=) Ciclo Operativo 153 169 181
(-) Periodo de Cuentas por Pagar 68 73 78
(=) Ciclo de Conversion del Efectivo 85 95 104

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

Como se esperaba, el ciclo de conversion de efectivo en dias ha sufrido un deterioro
constante por el incremento en los periodos promedio de inventarios y cuentas por
cobrar, amortiguado en alguna media por el aumento en el diferimiento de las cuentas

por pagar.

El ciclo operativo ha aumentado 29 dias en los dos ultimos afios (de 153 dias a 181
dias). En tanto que el ciclo de las cuentas por pagar ha aumentado de 68 dias a 78 dias
(10 dias).

La combinacion de los resultados anteriores, provoco que en los ultimos dos afios, el
ciclo de conversion haya aumentado de 85 dias a 104 dias, es decir un incremento de
19 dias en el ciclo de conversion, en perjuicio de la situacion de liquidez e

incrementando el plazo de las necesidades de financiamiento en esa cifra de dias.

5.1.5 Ciclo de conversion de efectivo en montos Empresa A
Con base en el ciclo de conversion de efectivo en dias, es posible calcular el ciclo de

conversion en montos para la empresa A.
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Cuadro 23
Empresa A
Ciclo de Conversion del Efectivo
En Montos
DESCRIPCION 2013 2014 2015

Inventarios

Costo de Ventas
Periodo de Inventario
Dias Calendario
Monto

Cuentas por Cobrar

Ventas al crédito

Periodo de Cuentas por Cobrar
Dias Calendario

Monto

Ciclo Operativo

Cuentas por Pagar

Compras (70% del Costo de Ventas)
Periodo de Cuentas por Pagar

Dias Calendario

Monto

Ciclo de Conversion del Efectivo

24,031,237.19

25,704,010.74

27,126,142.06

82 88 93
365 365 365
5,427,037.50 6,231,687.84 6,942,408.30

28,774,150.51

30,150,154.49

31,300,028.49

70 80 88
365 365 365
5,550,062.29 6,609,726.58 7,541,459.32

10,977,099.79

12,841,414.42

14,483,867.62

16,821,866.03

17,992,807.52

18,988,299.44

68 73 78

365 365 365
3,136,315.13 3,605,739.89 4,034,396.87
7,840,784.66 9,235,674.53 10,449,470.75

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El incremento constante en el ciclo de conversion de efectivo en dias, se refleja en el

resultado del ciclo de conversion de efectivo en montos, pues de una necesidad de

financiamiento de Q7.84 millones en el primer afio evaluado, la necesidad se

incrementd a Q 10.45 millones en el udltimo afio.

En el ciclo operativo el monto de efectivo asciende a Q 14.48 millones en el Ultimo afio,

integrado por Q 6.94 millones de los inventarios y Q 7.54 de las cuentas por cobrar,

derivado de la lenta rotacion de dichos rubros; sin embargo, el monto de financiamiento

del ciclo operativo es disminuido por el exceso de diferimiento en dias, del pago a

proveedores, lo cual significa un monto de Q 4.03 millones.
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El procedimiento para determinar el ciclo de conversion en montos fue el siguiente:
Para determinar el monto de inventarios, el costo de ventas se multiplicé por el periodo
de inventario, y posteriormente el resultado de la operacion anterior se dividié dentro de
los dias calendario (365); para calcular el monto de las cuentas por cobrar, las ventas
al crédito (60% de las ventas netas) se multiplicaron por el periodo de las cuentas por
cobrar, y el resultado se dividié dentro de los dias calendario (365); el ciclo operativo se
determind al sumar los montos de inventarios y de las cuentas por cobrar; para
determinar el valor de las cuentas por pagar se procedié a multiplicar las compras (70%
de ventas) por el periodo de las cuentas por pagar, y el resultado se dividié dentro de

los dias calendario (365).

5.2 Empresa B
A continuacion se analizas el periodo promedio de inventarios, cuentas por cobrar, y
cuentas por pagar de la Empresa B, para que sirvan de base para realizar el célculo y

analisis del ciclo de conversion de efectivo, tanto en dias como en montos.

5.2.1 Periodo de inventario Empresa B
A continuaciéon se presentan los resultados obtenidos del periodo promedio de

inventarios en la empresa B.

Cuadro 24
Empresa B
indices de Actividad
Periodo de Inventario

DESCRIPCION 2013 2014 2015
365 365 365 365
= 2 _— = _— = 1
Rotacién de Inventarios 5.86 6 5.80 63 5.95 6

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

En la empresa B, el periodo promedio de inventarios ha sido consistente en los ultimos
afios, con un resultado el Ultimo afio de 61 dias promedio, similar al de la politica

establecida en 60 dias.
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Lo anterior significa que la empresa B tarda un promedio de 61 dias entre la adquisicion
del inventario y la conversion de dichos inventarios en efectivo, lo cual favorece la

administracién del capital de trabajo.

5.2.2 Periodo de cuentas por cobrar Empresa B

El periodo promedio de cobro para la empresa B, muestra el resultado siguiente.

Cuadro 25
Empresa B
indices de Actividad
Periodo de Cuentas por Cobrar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
365 365 _ 365  _ 365  _
Rotacion de Cuentas por Cobrar 11.42 = % 10.62 34 11.14 33

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

La politica de cobro a clientes establecida en la empresa B es de 35 dias. El resultado
del periodo promedio de cobro a clientes se ha mantenido estable durante el periodo

analizado, quedando en 33 dias en el ultimo afio evaluado.

El resultado obtenido es un reflejo de la eficiencia en la administracion del capital de
trabajo y del flujo de fondos para la realizacion de actividades comerciales, asi como el

cumplimiento oportuno del pago a proveedores.

5.2.3 Periodo de cuentas por pagar Empresa B
Para realizar el célculo del ciclo de conversion de efectivo, es necesario conocer el

periodo de las cuentas por pagar, de la Empresa B.
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Cuadro 26
Empresa B
indices de Actividad
Periodo de Cuentas por Pagar

DESCRIPCION 2013 2014 2015
_ 365 365 " 365 - 3 365 - 35
Rotacion de Cuentas por Pagar 10.79 11.40 10.43

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién proporcionada por la empresa B.

En el caso de las cuentas por pagar, la politica de la empresa B es de 35 dias. En el
periodo analizado el resultado fue menor en los primeros dos afios (34 y 32 dias,
respectivamente), en tanto que en el Ultimo afio es exactamente de 35 dias, en

cumplimiento con la politica establecida.

El resultado anterior, es favorable, pues ademas de que se aprovecha el crédito que
ofrecen los proveedores, permite mantener una adecuada relacion con los mismos, en
beneficio de las actividades comerciales normales de venta de acumuladores a los

clientes.

5.2.4 Ciclo de conversion de efectivo en dias Empresa B
Para el célculo del ciclo de conversion de efectivo en dias de la empresa B, se suma el
periodo del inventario y el periodo de las cuentas por cobrar, para la obtencion del ciclo

operativo. Al resultado obtenido se le resta el periodo de las cuentas por pagar.
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Cuadro 27
Empresa B
Ciclo de Conversion del Efectivo
En Dias
DESCRIPCION 2013 2014 2015

Periodo de Inventario 62 63 61
(+) Periodo de Cuentas por Cobrar 32 34 33
(=) Ciclo Operativo 94 97 94
(-) Periodo de Cuentas por Pagar 34 32 35
(=) Ciclo de Conversién del Efectivo 60 65 59

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién proporcionada por la empresa B.

El resultado del ciclo operativo se ha mantenido estable. El resultado del ciclo operativo
en el dultimo afio es de 94 dias, el cual combinado con el ciclo de las cuentas por pagar
de 35 dias, da como resultado un ciclo de conversion de efectivo de 59 dias.

El ciclo operativo de 94 dias es una combinacién de un periodo promedio de inventarios

de 61 dias y un periodo promedio de cobro de 33 dias.

El cumplimiento con la politica de cobro a los clientes (Politica de clientes es de 35
dias), combinado con el aprovechamiento del crédito de los proveedores (Politica de
pago a proveedores es de 35 dias), da como resultado que el ciclo de conversion de
efectivo (61 dias) se limite a la conversion en efectivo de los inventarios, para lo cual

casi se cumple con la politica establecida en 60 dias.

Todo lo anterior resulta en un ciclo de conversion en dias que favorece la
administracion de capital de trabajo y reduce las necesidades de financiamiento a corto

plazo.

5.2.5 Ciclo de conversion de efectivo en montos Empresa B
Para determinar el ciclo de conversion de efectivo en montos, es necesario determinar

el monto del inventario, las cuentas por cobrar, y las cuentas por pagar.



Cuadro 28
Empresa B

Ciclo de Conversion del Efectivo
En Montos
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DESCRIPCION

2013

2014

2015

Inventarios

Costo de Ventas
Periodo de Inventario
Dias Calendario
Monto

Cuentas por Cobrar

Ventas al crédito

Periodo de Cuentas por Cobrar
Dias Calendario

Monto

Ciclo Operativo

Cuentas por Pagar

Compras (60% del Costo de Ventas)

Periodo de Cuentas por Pagar
Dias Calendario
Monto

Ciclo de Conversién del Efectivo

23,454,222.21

23,908,918.33

25,030,380.25

62 63 61
365 365 365
4,002,114.23 4,120,626.77 4,207,639.55

23,736,510.46

24,928,439.04

26,541,947.58

32 34 33

365 365 365
2,078,345.20 2,348,215.27 2,383,106.82
6,080,459.43 6,468,842.04 6,590,746.37

14,072,533.33

14,345,351.00

15,018,228.15

34 32 35

365 365 365
1,304,154.98 1,258,607.89 1,440,156.89
4,776,304.45 5,210,234.15 5,150,589.48

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa B.

La situacion estable de los periodos promedio en dias de los rubros corrientes se refleja

en el calculo del ciclo de conversion de efectivo en montos, afectado solamente por los

cambios en los montos de costo de ventas, ventas al crédito y compras.

En el dltimo afio, el ciclo de conversion de efectivo refleja una necesidad de

financiamiento de Q5.15 millones, por el plazo establecido en 59 dias, durante el afio, lo

cual disminuy6 con respecto al afio anterior (Q 5.21 millones a 65 dias plazo).

En el ciclo operativo del ultimo afio, el monto determinado fue de Q 6.59 millones que

resulta de la suma de Q 4.21 millones del monto de inventarios y Q 2.38 millones de las

cuentas por cobrar.
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El monto anterior de Q 6.59 millones del ciclo operativo se beneficia con una
disminucion de Q 1.44 millones, derivado del adecuado aprovechamiento del crédito

ofrecido por los proveedores.

5.3 Comparacion del ciclo de conversion de efectivo de la Empresa A y
Empresa B

Con la finalidad de sintetizar los aspectos mas importantes obtenidos del analisis

individual del ciclo de conversién de efectivo de las empresas A y B, a continuacion se

presenta el analisis comparativo de los resultados obtenidos.

Cuadro 29
Empresa Ay Empresa B
Cuadro Comparativo
Ciclo de Conversion del Efectivo (En Dias)

DESCRIPCION 2013 2014 2015
Empresa A
Periodo de Inventario 82 88 93
(+) Periodo de Cuentas por Cobrar 70 80 88
(=) Ciclo Operativo 153 169 181
(-) Periodo de Cuentas por Pagar 68 73 78
(=) Ciclo de Conversién del Efectivo 85 95 104
Empresa B
(+) Periodo de Inventario 62 63 61
(=) Periodo de Cuentas por Cobrar 32 34 33
(-) Ciclo Operativo 94 97 94
(=) Periodo de Cuentas por Pagar 34 32 35
Ciclo de Conversion del Efectivo 60 65 59

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por las empresas Ay B.

La comparacion del ciclo de conversion de efectivo en dias, entre las dos empresas,
refleja grandes diferencias en cuanto a la eficiencia en la administracion del capital de

trabajo y los flujos de efectivo.

La empresa A, ha manifestado una creciente falta de eficiencia en la administracion de

los inventarios y las cuentas por cobrar, lo cual ha tratado de compensarlo con el
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retraso en el pago de las obligaciones contraidas con los proveedores. El resultado ha
sido que el plazo de sus necesidades de financiamiento ascienda a 104 dias. El riesgo
adicional en el que incurre la empresa A, es el que existan cuentas incobrables, asi

como el deterioro de la mercaderia, lo cual puede repercutir en pérdidas en operacion.

Por su parte, la empresa B, ha sido eficiente en alinear el periodo promedio de cobro de
las ventas al crédito con el crédito disponible de los proveedores (35 dias para ambos
casos), por lo que el ciclo de conversion de efectivo se encuentra afectado solamente
por el periodo promedio de conversién de los inventarios. En vista de lo anterior, el
plazo de sus necesidades de financiamiento asciende a 59 dias, es decir, un plazo de

45 dias menor que el de la empresa A.

Los resultados del ciclo de conversion de efectivo en montos para la Empresa A y la

Empresa B, se presentan en el siguiente cuadro:

Cuadro 30
Empresa Ay EmpresaB
Cuadro Comparativo
Ciclo de Conversién del Efectivo (En Montos)

DESCRIPCION 2013 2014 2015

Empresa A

Inventario 5,427,037.50 6,231,687.84 6,942,408.30
(+) Cuentas por Cobrar 5,550,062.29 6,609,726.58 7,541,459.32
(-) Cuentas por Pagar 3,136,315.13 3,605,739.89 4,034,396.87
(=) Ciclo de Conversion del Efectivo 7,840,784.66 9,235,674.53 10,449,470.75

Empresa B

Inventario 4,002,114.23 4,120,626.77 4,207,639.55
(+) Cuentas por Cobrar 2,078,345.20 2,348,215.27 2,383,106.82
(-) Cuentas por Pagar 1,304,154.98 1,258,607.89 1,440,156.89
(=) Ciclo de Conversion del Efectivo 4,776,304.45 5,210,234.15 5,150,589.48

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por las empresas Ay B.

El analisis comparativo del ciclo de conversion en montos entre las empresas A y B,

nuevamente refleja grandes diferencias.
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Las necesidades de financiamiento de la empresa A han ido en constante aumento
quedando el ultimo afio en Q 10.45 millones, para un plazo de 104 dias. El

financiamiento requerido equivale al 19.75% de sus activos totales (Q 52.9 millones).

Por su parte, la empresa B, en el dltimo afio tiene una necesidad de financiamiento de
Q 5.15 millones para un plazo de 59 dias, equivalente al 10.93% de sus activos totales
(Q 47.13 millones).

Es decir que el financiamiento requerido en montos de la empresa B es mucho menor,
al requerido por la empresa A (Q 5.3 millones menos); ademas, con relacion a sus
activos totales, el financiamiento requerido por la empresa B es 8.82 puntos

porcentuales menor que el requerido por la empresa A (19.75% - 10.93%).



6. ANALISIS DE ESTRATEGIAS PARA MEJORAR LA ADMINISTRACION DEL
CAPITAL DE TRABAJO

El presente capitulo se enfoca al disefio y evaluacién de estrategias para mejorar la
eficiencia de la administracion del capital de trabajo de la empresa A, comercializadora
de acumuladores para vehiculos, en vista de que el diagndstico y evaluacion realizados,
determinaron que esta empresa presenta mayores problemas de liquidez y de
necesidades de financiamiento, de acuerdo con los resultados del analisis financiero y
del ciclo de conversién de efectivo.

Para el efecto se disefian estrategias para mejorar la eficiencia de la administracion de
las cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por cobrar, las cuales son objeto de

evaluacion para prever la eficiencia de los resultados.

La base para el analisis lo constituye la proyeccion de estados financieros de balance
general y estado de resultados para mostrar los cambios esperados derivado de la
aplicacion de las estrategias disefiadas, para evaluar el impacto en la administracion del
capital de trabajo y el efecto en el ciclo de conversion de efectivo y en la determinacién

de las necesidades de financiamiento.

6.1 Disefio de estrategias para mejorar la administracion del capital de
trabajo

Las estrategias para mejorar la administracion del capital de trabajo se enfocan a las

principales areas de los activos y pasivos corrientes: Inventarios, cuentas por cobrar y

cuentas por pagar.

6.1.1 Estrategias parala administracion de inventarios

° Aumento de la velocidad de rotacion de los inventarios, de acuerdo a las

posibilidades reales de la actividad comercial. El primer paso consiste en

determinar el nivel adecuado de inventarios, identificacion de los costos que
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implican las compras y el manejo de los inventarios y por Ultimo, es importante la
determinacién del punto en el que se reducen al minimo los mencionados costos

de manejo de inventarios.

Identificacion de la cantidad total de inventario que necesita de acuerdo a la
planificacion de las ventas. Posteriormente es necesario combinar los costos
totales de manejo -CTM- con los costos totales de ordenar -CO- para la
determinacién de los costos totales del inventario -CTl-. Lo anterior permite
determinar la cantidad econdmica de orden, para aumentar la eficiencia en la

administracion de inventarios.

Estrategia para la administracion de cuentas por cobrar

Para mejorar la gestion de las cuentas por cobrar y alcanzar un nivel de rotacion de 35

dias se sugiere lo siguiente:

Realizar una adecuada seleccion de clientes para el otorgamiento de creéditos,
utilizando la técnica denominada las cinco “C” del crédito, que comprende: La
evaluacion de las caracteristicas del solicitante, la capacidad para reembolsar el

crédito solicitado, el capital, el colateral, y las condiciones econdmicas existentes.

Determinar otras condiciones para las ventas al crédito, que permitan una mayor
facilidad de recuperacion de las cuentas por cobrar. Lo anterior incluye la
redefinicion de los términos de crédito, de acuerdo a las caracteristicas de los

clientes.

Para el mejoramiento de la gestion de cobro es importante la realizacion de
revisiones continuas de las cuentas por cobrar, para determinar si los clientes
estdn cumpliendo con los términos de crédito establecidos. De lo contrario es
necesario efectuar las gestiones de cobro necesarias para la pronta recuperaciéon

las cuentas por cobrar.
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6.1.3 Estrategia para la administracion de cuentas por pagar

o Realizar negociaciones con los proveedores para extender el plazo de crédito
hasta donde sea posible para aprovechar el diferimiento en el pago de las
obligaciones de corto plazo, en beneficio de los flujos de efectivo.

o Monitorear constantemente la situacion del ciclo de pago a los proveedores para
cumplir con las condiciones de crédito establecidas, para no afectar la reputacion

comercial.

6.2 Estado de resultados proyectado
A continuacion se presenta el estado de resultados proyectado para la Empresa A,

realizado con base en el método de porcentaje de ventas, comparativamente con el afio

anterior.
Cuadro 31
Empresa A
Estado de Resultados 2015y Proyectado
Del 1 de Enero al 31 de Diciembre
DESCRIPCION 2015 Proyectado
INGRESOS
Ventas 52,166,714 54,156,261
(-) Costode Ventas 27,126,142 28,160,686
Ganancia Bruta 25,040,572 25,995,576
(-) GASTOS DE OPERACION
Gastos de Ventas 10,603,500 11,007,899
Gastos de Administracién 5,839,132 6,061,826
Ganancia en Operacion 8,597,941 8,925,851
GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS
(-) Gastos Financieros 1,764,240 1,831,525
Utilidad Antes de Impuestos 6,833,701 7,094,327
(-) Impuesto Sobre la Renta 1,708,425 1,773,582
Utilidad Neta 5,125,276 5,320,745

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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La proyeccion de ventas se ha realizado considerando un crecimiento del 3.81% con

relacién al afio anterior, determinandose en Q. 54.16 millones.

La estimacién de los demas rubros del estado de resultados, se realiz6 expresandolos
como porcentajes de las ventas proyectadas, de acuerdo con la estructura del estado
de resultados del afio anterior. De este modo, para determinar el costo de ventas se
multiplicaron las ventas por un 52%, que en valores monetarios se estim6 en Q28.16

millones.

Los gastos de ventas y de administracion, proyectados, fueron multiplicados por Los
siguientes porcentajes: 20.33% y un 11.19% respectivamente, quedando en Q 11.0
millones y Q. 6.60 millones, respectivamente. Por ultimo, los gastos financieros se
multiplicaron por un porcentaje de 3.38%, que en términos monetarios ascienden a un
total de Q. 1.83 millones.

6.3 Balance general proyectado
Para la proyeccion del balance general se ha utilizado el método critico, considerando
los siguientes aspectos para estimar las cifras de los distintos rubros de este estado

financiero.
a. Establecer un saldo minimo de efectivo de Q. 1,500,000.00.

b. Ajustar el monto de las cuentas por cobrar para alcanzar un periodo promedio de
cobro de 35 dias, en cumplimiento con las politicas establecidas y como resultado

de la aplicacion de las estrategias disefiadas.

c. Ajustar el monto de inventarios para lograr que el periodo promedio de inventarios
sea de 60 dias, en cumplimiento con las politicas establecidas y previendo el éxito

de las estrategias de aplicacion de la cantidad econdmica de reorden.

d. Considerar un aumento en la inversion en activos fijos Q. 10,500,000.00, para

mejorar la capacidad de operacion.
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e. Reduccion del periodo promedio de pago a 35 dias, para lograr el pago oportuno

de las obligaciones contraidas con los proveedores.

f. Reduccién de las otras cuentas por pagar en un 25%, para mejorar la situacion del

capital de trabajo.

g. Mantener inalterable el capital autorizado suscrito y pagado para apoyar la

estructura financiera.

Cuadro 32
Empresa A
Balance General 2015y Proyectado
Al 31 de Diciembre
(Cifras Expresadas en Quetzales)

DESCRIPCION 2015 Proyectado
ACTIVO

Activo Corriente
Efectivo 5,504,554 1,500,000
Cuentas por Cobrar 7,541,459 3,115,840
Inventarios 6,942,408 4,629,154
Total Activos Corrientes 19,988,422 9,244,993

Activo No Corriente
Activos No Corrientes (Neto) 32,913,349 35,115412
Total Activos No Corrientes 32,913,349 35,115,412
Total Activo 52,901,771 44,360,405
PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar 4,034,397 1,890,238
Otras Cuentas por Pagar 976,283 244,071
Total Pasivo Corriente 5,010,680 2,134,308

Pasivo No Corriente
Préstamos a Largo Plazo 8,763,270 777,532
Total Pasivo No corriente 8,763,270 777,532
Total Pasivo 13,773,950 2,911,840
Patrimonio

Capital Autorizado, Suscrito, y Pagado 25,032,000 25,032,000
Ganancias Retenidas 14,095,821 16,416,565
Total Patrimonio 39,127,821 41,448,565
Total Pasivo y Patrimonio 52,901,771 44,360,405

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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Con la aplicacion de los supuestos para la proyeccion del balance general se determiné
una reduccién considerable de las cuentas por pagar de proveedores, otras cuentas por
pagar y préstamos a largo plazo, aplicando la esperada recuperacién del flujo de

efectivo.

Lo anterior beneficia el cambio en la estructura financiera, permitiendo manejar niveles
de efectivo, cuentas por cobrar e inventarios que se ajusten a una adecuada
administracién del capital de trabajo, evitando el excesivo endeudamiento.

Adicionalmente se considera que existe capacidad de los inversionistas para generar
mas financiamiento interno, que permita para apoyar, en caso necesario, los cambios

proyectados en la estructura de los activos.

6.4 Estado de flujos de efectivo proyectado
A continuacién se presenta el estado de flujos de efectivo proyectado para la Empresa
A considerando los cambios estimados en el estado de resultados y el balance general

proyectado para el afio 2016.



Cuadro 33
Empresa A

Estado de Flujos de Efectivo Proyectado
Del 1 de Enero al 31 de Diciembre del 2016
(Cifras Expresadas en Quetzales)

DESCRIPCION 2015 2016
Actividades de Operacion
Cuentas por Cobrar (931,733) 4,425,620
Inventarios (710,720) 2,313,255
Cuentas por Pagar 428,657 (2,144,159)
Otras Cuentas por Pagar (220,444) (732,212)
Efectlvg’neto proveniente de actividades de (1,434,240) 3.862.503
operacién
Actividades de Inversion
Activos No Corrientes (Neto) (440,393) (2,202,063)
Efectn@ neto utilizado en actividades de (440,393) (2,:202,063)
inversion
Actividades de Financiamiento
Préstamos a Largo Plazo (1,038,060) (7,985,739)
Capital Autorizado, Suscrito, y Pagado - -
Ganancias Retenidas 3,087,104 2,320,745
Efectlyo n.eto utilizado en actividades de 2,049,044 (5,664.994)
financiamiento
Aumento (disminucidn) neto en el efectivo 174,411 (4,004,554)
Efectivo al comienzo del afio 5,330,143 5,504,554
Efectivo al final del afio 5,504,554 1,500,000
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Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El estado de flujos de efectivo proyectado refleja una disminucién neta de efectivo de
Q4.0 millones, derivado de los efectos esperados de la aplicacion de las estrategias de

administracién del capital de trabajo.

Al respecto es importante comentar que el flujo neto por actividades de operacion fue
positivo en Q 3.86 millones, siendo que en el aflo anterior fue negativo en Q 1.43

millones.
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La aplicacién de las politicas de reduccion del endeudamiento de corto y largo plazo,
refleja resultados negativos en los flujos netos de actividades de inversién y
financiamiento de Q 2.2 millones y Q 5.66 millones, respectivamente.

La amortizacién de los préstamos a largo plazo tuvieron un uso de efectivo de Q 7.99

millones, lo cual fue amortiguado por las ganancias retenidas de Q 2.32 millones.

En general se espera que en ejercicios futuros, la nueva estructura de activos corrientes
refleje mejoras sustancias en los resultados del estado de flujos de efectivo, en vista de

gue la reduccion de deudas beneficia el flujo de efectivo y reduce los gastos financieros.

Adicionalmente es importante comentar que los inversionistas tienen la capacidad de
generar recursos internos para fortalecer la operacion comercial de venta de
acumuladores para vehiculos, sin necesidad de recurrir al endeudamiento en el sistema

financiero.

6.5 Razones de liquidez
Con base en la informacion proporcionada en la proyeccion del estado de resultados y
en el balance general, a continuacion se presentan los cambios esperados en las

razones de liquidez corriente, y la razén rapida.

6.5.1 Liquidez corriente
En este inciso se muestra el calculo correspondiente a la liquidez corriente de la
Empresa A tras realizar los ajustes en los activos y pasivos corrientes derivados de la

proyeccién realizada de los estados financieros.
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Cuadro 34
Empresa A
Razones de Liquidez
Liguidez Corriente

DESCRIPCION 2015 Proyectado
Activos Corrientes 19,988,422 _ 399 9,244,993 433
Pasivos Corrientes 5,010,680 ’ 2,134,308 ’

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El resultado proyectado de la liquidez corriente de 4.33 veces es superior al resultado

del afio anterior de 3.99 veces.

Lo anterior significa que por cada unidad de pasivo corriente se cuentan con 4.33
unidades de pasivos corrientes para el pago de las obligaciones de corto plazo; sin
embargo, considerando que en teoria el resultado ideal tendria que ser una relacion de
2 a 1, es necesario analizar la situacion para determinar los parametros empresariales

adecuados y especialmente evitar la existencia de recursos 0cCiosos.

6.5.2 Razon rapida
La estimacion de la razon rapida (prueba acida) de la Empresa A se muestra a
continuacion.
Cuadro 35
Empresa A

Razones de Liquidez
Razdn Rapida

DESCRIPCION 2015 Proyectado
Activos Corrientes - Inventarios 13,046,013 _ 260 4,615,840 - 216
Pasivos Corrientes 5,010,680 ' 2,134,308 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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La proyeccion de la razon rdpida muestra un resultado de 2.16 veces, que es inferior al
resultado del afio anterior de 2.60. Lo anterior significa que por cada unidad de pasivos
corrientes, existen 2.16 unidades de efectivo y cuentas por cobrar para el pago de las

obligaciones de corto plazo.

Al respecto es importante considerar que en teoria el resultado debe ser de una
relacion de 1 a 1, por lo que es importante revisar la razonabilidad del resultado del

indicador y determinar el parametro idéneo para el sector.

6.6 Razones de actividad

Después de identificar la necesidad de mejoras en la gestion de inventarios, cuentas
por cobrar, y cuentas por pagar; y tras plasmar esas mejoras en los estados financieros
proyectados, a continuacion se presenta el calculo y el andlisis de la rotacion de los
inventarios, la rotacion de las cuentas por cobrar, y la rotacion de las cuentas por pagar

estimadas para el afio 2016.

6.6.1 Rotacion de inventarios

La rotacion de inventarios estimada, y su analisis se presenta a continuacion.

Cuadro 36
Empresa A
indices de Actividad
Rotacion de Inventarios

DESCRIPCION 2015 Proyectado
Costo de los Bienes Vendidos 27,126,142 391 28,160,686 6.08
Inventario 6,942,408 4,629,154 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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La rotacion de inventarios proyectada con base en los efectos esperados de las
estrategias de aplicacion de la cantidad econdmica de reorden para la administracion
eficiente de los inventarios, refleja un resultado de 6.08 veces, el cual es acorde con la
politica de rotacion de inventarios establecida.

El resultado del afio anterior de 3.91 veces, que perjudicaba el ciclo de conversion de
efectivo, cambid drasticamente, derivado de la reduccion proyectada en el nivel de
inventarios para aumentar la eficiencia de operacion y evitar el riesgo de deterioro o

dafio de la mercaderia.

6.6.2 Rotacion de cuentas por cobrar
La estimacion de la rotacion de las cuentas por cobrar proyectada de la Empresa A, se

presenta a continuacion:

Cuadro 37
Empresa A
indices de Actividad
Rotacion de Cuentas por Cobrar

DESCRIPCION 2015 Proyectado
Ventas al Crédito Anuales 31,300,028 = 415 32,493,757 = 10.43
Cuentas por Cobrar 7,541,459 3,115,840

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El resultado proyectado de la rotacion de las cuentas por cobrar, de 10.43 veces,
cumple con las politicas empresariales establecidas y supera ampliamente el resultado

del afio anterior de 4.15, que afecté severamente el flujo adecuado del efectivo.

De lograrse u mantenerse este nivel de rotacién, sera evidente el beneficio en la

administracién del capital de trabajo y en el aumento de la eficiencia de operacion.
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6.6.3 Rotacion de cuentas por pagar

A continuacion se presenta la estimacién de la rotacidén de las cuentas por pagar para la

Empresa A.
Cuadro 38
Empresa A
indices de Actividad
Rotacidon de Cuentas por Pagar
DESCRIPCION 2015 Proyectado
Compras al Crédito Anuales 18,988,299 _ 471 19,712,480 _ 10.43
Cuentas por pagar 4,034,397 ' 1,890,238 '

Fuente: Elaboracion propia con base en informacién proporcionada por la empresa A.

De igual manera, el cambio proyectado en la rotacion de las cuentas por pagar de 10.43
veces, supera ampliamente el resultado del afio anterior de 4.71 veces y cumple con las

politicas empresariales establecidas.

El cumplimiento con estos niveles de rotacion de las cuentas por pagar, permitira
aprovechar en toda su magnitud el plazo de crédito establecido con los proveedores,

sin poner en riesgo la reputacion comercial.

6.7 Determinacion del ciclo de conversion de efectivo (en dias)
A continuacion se presentan los célculos necesarios para proyectar la informacion que
permite determinar el capital de trabajo basado en la informacion financiera prospectiva

brindada por los estados financieros, y las razones financieras, proyectados.

6.7.1 Periodo de inventario
Con base en la rotacion de inventarios proyectada, en este numeral se pretende realizar

el calculo estimado del periodo del inventario.
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Cuadro 39
Empresa A
indices de Actividad
Periodo de Inventario

DESCRIPCION 2015 Proyectado
365 365 = 93 365 = 60
Rotacion de Inventarios 3.91 6.08

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El periodo promedio sirve de base para el calculo del ciclo de conversion de efectivo. El
resultado proyectado de 60 dias, con base en un nivel de rotacion de 6.08 veces,
beneficia el flujo de efectivo, por lo que se prevé un impacto positivo derivado de su
reduccion de 93 dias a 60 dias, derivado de los efectos de la aplicacion las estrategias

para mejorar la administracion de inventarios.

6.7.2 Periodo de cuentas por cobrar
A continuacion se presenta la estimacion y el analisis del periodo de las cuentas por

cobrar para la Empresa A.

Cuadro 40
Empresa A
indices de Actividad
Periodo de Cuentas por Cobrar

DESCRIPCION 2015 Proyectado
365 365 - &8s 365 - 35
Rotacién de Cuentas por Cobrar 4.15 10.43

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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El periodo promedio de cobro proyectado cambié a 35 dias, siendo que en el dltimo afio
fue de 88 dias, en detrimento del flujo adecuado del efectivo. El nuevo nivel de rotacion
estimado en 10.43 es determinante para la mejora sustancial obtenido, por lo que es
importante que haya una eficiente administracion del capital de trabajo para alcanzar
estos niveles de rotacion y periodo promedio de cobro.

Para el efecto, se requiere de un aumento en la eficiencia de la gestion de cobro y la
adecuada seleccion de los clientes y niveles de crédito autorizados.

6.7.3 Periodo de cuentas por pagar
El calculo estimado del periodo de las cuentas por pagar, asi como el analisis del

resultado obtenido se presenta a continuacion.

Cuadro 41
Empresa A
indices de Actividad
Periodo de Cuentas por Pagar

DESCRIPCION 2015 Proyectado
365 365 = 77 365 = 35
Rotaciéon de Cuentas por Pagar 471 10.43

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

De acuerdo con las proyecciones de las cuentas por pagar, el periodo promedio de
pago se redujo a 35 dias, siendo que el afio anterior fue de 77 dias. El resultado
anterior beneficiaba el flujo de efectivo, pero ponia en riesgo las adecuadas relaciones

con los proveedores y la reputacion comercial.

Para mantener y/o lograr el nuevo nivel de periodo promedio de pago, se requiere de
una adecuada eficiencia en la administracion del efectivo y del ciclo operativo para que
se logre el adecuado flujo de efectivo para aportar los recursos suficientes para el

cumplimiento oportuno del pago de las obligaciones contraidas con los proveedores.
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6.7.4 Ciclo de conversion de efectivo (en dias)
Con base en los célculos realizados en los incisos anteriores, se procede a realizar el

calculo del ciclo de conversion de efectivo estimado para el afio 2016.

Cuadro 42
Empresa A
Ciclo de Conversion del Efectivo
En Dias
DESCRIPCION 2015 Proyectado Diferencia

Periodo de Inventario 93 60 33
(+) Periodo de Cuentas por Cobrar 88 35 53
(=) Ciclo Operativo 181 95 86
(-) Periodo de Cuentas por Pagar 78 35 43
(=) Ciclo de Conversioén del Efectivo 103 60 43

Fuente: Elaboracién propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.

El resultado proyectado del ciclo de conversion de efectivo refleja un cambio dréastico, al
reducir de 103 dias a 60 dias el periodo de conversion de efectivo y el plazo de las

necesidades de financiamiento. La reduccion total fue de 43 dias.

En el ciclo operativo se refleja una reduccion de 181 dias a 95 dias, en el periodo de
conversion de efectivo de los inventarios y las cuentas por cobrar. La reduccion fue de
86 dias.

La reduccién de periodo de las cuentas por pagar de 78 a 35 dias (reduccion de 43
dias) impacta negativamente en el ciclo de conversion de efectivo; sin embargo, lo
anterior es compensado por la reduccion de 33 dias en el periodo promedio de
inventarios y de 53 dias en el periodo promedio de cobro, que en total dan una

reduccion de 86 dias que corresponde a la reduccion en el ciclo operativo.

Como consecuencia de las proyecciones, se ha logrado una sincronizacion del periodo

de promedio de cobro y el periodo promedio de pago a los proveedores, por lo que en
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esencia el ciclo de conversion de efectivo se limita a la eficiencia con la que se pueda

cumplir con el ciclo de conversion en efectivo de los inventarios de mercaderias.

6.8 Determinacion del capital de trabajo (en montos) por medio del ciclo de
conversion de efectivo

Los valores que se estima sean requeridos durante el ciclo de conversion de efectivo

para el afio 2015 se calculan y analizan a continuacion.

Cuadro 43
Empresa A
Ciclo de Conversién del Efectivo
En Montos
DESCRIPCION 2015 Proyectado

Inventarios
Costo de Ventas 27,126,142.06 28,160,685.53
Periodo de Inventario 93 60
Dias Calendario 365 365
Monto 6,942,408.30 4,629,153.79
Cuentas por Cobrar
Ventas al crédito 31,300,028.49 32,493,756.66
Periodo de Cuentas por Cobrar 88 35
Dias Calendario 365 365
Monto 7,541,459.32 3,115,839.68
Ciclo Operativo 14,483,867.62 7,744,993.47

Cuentas por Pagar

Compras (70% del Costo de Ventas)

18,988,299.44

19,712,479.87

Periodo de Cuentas por Pagar 78 35
Dias Calendario 365 365
Monto 4,034,396.87 1,890,237.80
Ciclo de Conversion del Efectivo 10,449,470.75 5,854,755.67

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion proporcionada por la empresa A.
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La proyeccion del ciclo de conversion de efectivo en montos refleja una necesidad de
financiamiento de Q 5.85 millones a 60 dias plazo, la cual es menor en Q 5.59 millones

al financiamiento requerido en el afio anterior, el cual se determin6 en Q 10.45 millones.

En la proyeccion del ciclo operativo, el cambio fue de Q 14.48 millones a Q 7.74

millones, lo cual significa una reduccion drastica de Q6.74 millones

En tanto que en el ciclo de cuentas por pagar, el monto bajé de Q 4.03 millones a Q1.89
millones, derivado del aumento de la rotacion para el cumplimiento oportuno del pago
de las obligaciones con los proveedores. Lo anterior perjudica el ciclo de conversion de
efectivo; sin embargo, evita el riesgo de problemas con los proveedores y favorece la
reputacion comercial. Adicionalmente, se estima que la reduccion drastica en los ciclos
de inventarios y las cuentas por cobrar, contribuiran al cumplimiento adecuado del pago

de las obligaciones de corto plazo.

En resumen, se aprecia que son favorables los resultados proyectados de las
estrategias para aumentar la eficiencia de la administracion de las cuentas por cobrar,
inventarios y cuentas por pagar, por lo que es importante que su aplicacién se haga con
la debida planeacién para que los mencionados resultados proyectados sean una
realidad en la administracion eficiente del capital de trabajo y en la obtencién de

resultados de operacion que satisfagan las expectativas de los inversionistas.
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CONCLUSIONES

De acuerdo a los resultados obtenidos en la investigacion realizada, se confirma la
hipotesis planteada, en vista de que la aplicacion de herramientas de andlisis
financiero y el ciclo de conversion de efectivo, en las empresas comercializadoras
de acumuladores para vehiculos en la ciudad de Guatemala, permitieron
establecer la situacion de la liquidez, el control de los flujos de efectivo y la
deteccién de las necesidades de financiamiento, entre otros; asimismo, se
evaluaron los resultados proyectados de las estrategias propuestas para mejorar
la eficiencia de la administracion del capital de trabajo en la empresa que presenta

mayores problemas de liquidez.

El andlisis financiero realizado a las empresas A y B, permitié determinar que la
empresa A, presenta una situacion financiera de la liquidez con mayores
problemas que la empresa B. En resumen, la empresa A presenta un flujo neto de
actividades de operacién negativo en Q 1.43 millones, con bajos niveles de
rotacion en inventarios y cuentas por cobrar que afectan negativamente el flujo de
efectivo (3.91 veces y 4.15 veces, respectivamente) e incumplen con las politicas
establecidas (Rotacion de 6 y 10 veces, respectivamente). La rotacion de las
cuentas por pagar en la empresa B, también es lenta lo que beneficia el flujo de
efectivo, pero afecta negativamente las relaciones con los proveedores y su
reputacion comercial. El analisis del ciclo de conversién de efectivo de la empresa
A, revela una necesidad de financiamiento de Q 10.45 millones, por un plazo de
104 dias.

En el caso de la empresa B, se determind una rotacion de inventarios de 5.95
veces y de cuentas por cobrar de 11.14 veces, que cumplen con las politicas
establecidas (Rotacion de 6 y 10 veces, respectivamente). Las cuentas por pagatr,
con una rotacién de 10.43 veces, también cumple con la politica establecidas de

10 veces al afio. Con respecto al ciclo de conversion de efectivo, se determiné una
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necesidad de financiamiento para la empresa B de Q 5.15 millones, por un plazo
de 59 dias.

Las estrategias disefiadas para mejorar la administracion del capital de trabajo en
la empresa A, se refieren, entre otras, a la aplicacion del método de la cantidad
economica de reorden para la administracion de inventarios, la aplicacion de las
cinco “C” del crédito para la administracion de las cuentas por cobrar y la

renegociacion de los plazos de crédito con los proveedores.

Con base en la medicion del impacto financiero de las estrategias disefiadas, se
elaboraron estados financieros proyectados de la empresa A, los cuales reflejaron
una mejora sustancial en la situacion de la liquidez, medida a traves del analisis
financiero y el ciclo de conversion de efectivo. En los indices de actividad, se
proyecta una mejora sustancial en la rotacion de inventarios, cambiando de 3.91
del afio anterior a 6.08 veces; en tanto que las cuentas por cobrar mejoran de
4.15 veces a 10.43 veces. Este aumento en la rotacion logra el cumplimiento de
las politicas establecidas y tiene un impacto determinante en el ciclo de conversion
de efectivo y en las necesidades de financiamiento, que se reducen de Q 10.45
millones a Q 5.85 millones, al igual que el plazo necesario del financiamiento que

se reduce de 103 dias a 60 dias.
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RECOMENDACIONES

En vista de los resultados satisfactorios de la investigacion realizada, se sugiere la
aplicacion de la propuesta de andlisis de la administracion del capital de trabajo en
empresas que se dedican a la comercializacion de acumuladores para vehiculos
en Guatemala, a traves de la utilizacion de herramientas de analisis financiero y el
ciclo de conversién de efectivo; asimismo, es importante tomar en cuenta las
estrategias propuestas para mejorar la administracién de inventarios, cuentas por
cobrar y cuentas por pagar, para mejorar la eficiencia de operacion y el flujo
suficiente de efectivo para apoyar el funcionamiento normal de este tipo de

empresas, en beneficio de clientes, proveedores e inversionistas.

Es conveniente el uso sistematico de analisis a través de razones financieras de
liquidez, y de actividad en las empresas que se dedican a la comercializacion de
acumuladores, debido a que estas herramientas permiten evaluar la eficiencia de
operacion y la gestion de recursos de liquidez, inventarios, cuentas por cobrar y

cuentas por pagar.

El sector dedicado a la comercializacion de acumuladores debe realizar el andlisis
del capital de trabajo utilizando el ciclo de conversion de efectivo, con el fin de
detectar y prevenir problemas de liquidez presentes y futuros; asimismo, es util

para detectar deficiencias en la gestion de los activos y pasivos corrientes.

Se sugiere el uso de la propuesta realizada para la administracién del capital de
trabajo en el sector la comercializacion de acumuladores para vehiculos en
Guatemala, y realizar una evaluacion ex-post para verificar el éxito de las
estrategias propuestas y el cumplimiento de los objetivos y metas de eficiencia

administrativa del capital de trabajo y todos los aspectos relacionados.
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ANEXO 1
GUIA DE ENTREVISTA
(CUESTIONARIO)

Fecha:

Razén Social

Nombre Comercial

Direccion:

Actividad econ6mica

1. ¢Qué porcentaje de participacion tiene la empresa en el mercado?

Entre 0 — 25%

Entre 26% — 50%

Mas del 50%

2. ¢Cual es el porcentaje de crecimiento anual en ventas?

98

3. ¢Cual es la politica de compras y ventas?

4. ¢Cual es la politica de clientes y proveedores?

5. ¢Cual es la politica de inventarios?




6. ¢Qué herramientas financieras utiliza para evaluar el capital de trabajo?

99

7. ¢Se realiza periédicamente un analisis al ciclo de operacién y conversion de

efectivo?

Si

No




ANEXO 2

RESULTADOS DE LA ENTREVISTA

(CUESTIONARIO)

100

Empresa Pregunta
P 1 2 3 4 5 6 7
Clientes 35 dias
- Rotacién 10 veces .
0,
A 26% - 50% | 4% Compras 70% al credlto 60 dias N/A No
Ventas 60% al crédito p Rotacion 6 veces
Proveedores 35 dias
Rotacién 10 veces
Clientes 35 dias
oy Rotacioén 10 veces B
0,
B 26% - 50% | 6% Compras 60% al c,reqno 60 dias Razones Financieras No
Ventas 55% al crédito P Rotacion 6 veces
Proveedores 35 dias
Rotacién 10 veces
Clientes 40 dias
Compras 50% al crédito Rotacion 9 veces 55 dias Proyeccién de Estados
C 0% -25% | 7% . L X . No
Ventas 50% al crédito p Rotacion 7 veces Financieros
Proveedores 30 dias
Rotacion 12 veces
Clientes 30 dias
Compras 60% al crédito Rotacion 12 veces 60 dias
D 0% -25% | 1% . L N/A No
Ventas 65% al crédito P Rotacion 6 veces
Proveedores 35 dias
Rotacién 10 veces
Clientes 35 dias
Compras 60% al crédito Rotacion 10 veces 50 dias Proyeccién de Estados
E 0% -25% | 4% . L X . No
Ventas 60% al crédito P Rotaciéon 7 veces Financieros
Proveedores 40 dias
Rotaciéon 9 veces
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ANEXO 3
GUIA DE OBSERVACION

Razén Social

Nombre Comercial

Fecha de Vistita:

Hora de Visita:

Observaciones generales:

Aspectos generales:
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