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INTRODUCCION
El concepto de un pastelero en América Latina es el mismo al de un artesano: un
artista cuya inspiracion lo lleva a crear conceptos unicos. Una pasteleria es vista
como un punto de expresion artesanal, donde los pasteleros construyen desde
cero sus deliciosas creaciones. Sin embargo, conforme los negocios crecen y los
puntos de venta aumentan, otros retos se presentan. La necesidad por
estandarizar un producto e incrementar nuevas lineas reducen significativamente
los tiempos de produccion dentro de las pastelerias; con esto, los artistas
pasteleros buscan soluciones completas para mantener la rentabilidad de su

negocio. Es asi como nacen las mezclas para pasteles.

Todos los ingredientes, perfectamente mesurados deben ser mezclados,
apegandose estrictamente a la instrucciéon del artista pastelero, para lograr la
recreacion exacta del producto. Con la expansién de un negocio, y apertura de
nuevos puntos de venta surge la necesidad de estandarizar la calidad de un
producto. Encontrar en todos los puntos de venta bajo un mismo nombre, la
misma calidad, sabor y frescura se convierte en un verdadero reto. Con este
nuevo reto o la busqueda de una necesidad, en un producto estandar, nace la
opcidn de este negocio y empresa que busca explotar el mercado con productos
de ingredientes comunes que den un mismo resultado sin importar condiciones

exteriores.

Posterior a enfocarse sobre las caracteristicas de la empresa que se estudia se
realiza la investigacibn sobre el analisis de estados financieros; el cual
corresponde al proceso critico dirigido a evaluar la posicion financiera, presente y
pasada, y los resultados de las operaciones de una empresa, con el objetivo
principal de establecer las mejores estimaciones y predicciones posibles sobre
las condiciones y resultados futuros; asi mismo se busca proporcionar los datos
mas sobresalientes de forma concreta para la toma de decisiones que resulten

benéficas para la empresa.



El anélisis de estados financieros es un componente indispensable de la mayor
parte de las decisiones sobre préstamo, inversion y otras cuestiones proximas,
al facilitar la toma de decisiones a los inversionistas o0 terceros que estén

interesados en la situacién econdémica y financiera de la empresa.

Para llevar a cabo el andlisis de estados financieros se debe estar familiarizado
con los elementos de los estados financieros como son el activo, pasivo, capital,
ingreso y egresos; y aunque no deben ser manejados con la profundidad de un
contador, se debe saber qué es lo que representa cada cuenta en los estados
financieros y realizar los cambios necesarios en la empresa, donde su principal
entorno en la evaluacion es: la rentabilidad, endeudamiento, solvencia, rotacion y
liquidez. Estos entornos de evaluacidn, permitiran a los administradores de la
empresa identificar de mejor manera en dénde se tienen problemas e identificar

las alternativas de solucién para obtener resultados optimos.

Dos de las formas para realizar un adecuado analisis de los estados financieros
son: métodos de analisis horizontal y vertical; y uso de razones financieras.

El método horizontal consiste en comparar estados financieros homogéneos en
dos 0 mas periodos consecutivos, para determinar los aumentos y disminuciones
o variaciones de las cuentas de un periodo a otro; mientras que el método
vertical consiste en tomar un estado financiero y relacionar cada una de sus
partes con un total determinado dentro del mismo estado, el cual se denomina

cifra base.

El andlisis de razones evalua el rendimiento de la empresa mediante métodos de
calculo e interpretacion de razones financieras. La informacién basica para el
andlisis de razones se obtiene del estado de resultados y del estado de situacion
financiera de la empresa; siendo los resultados obtenidos de aplicar las razones,

importante para sus accionistas, sus acreedores y para la propia gerencia.
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Los objetivos de esta investigacion fueron dar a conocer, familiarizar, aplicar e
informar los resultados obtenidos, del Contador Publico y Auditor en su papel
como analista financiero, sobre la aplicacidén de los indicadores financieros
basicos a una empresa dedicada a la compra y venta de premezclas para

pasteles.

Para cumplir los objetivos planificados se utilizd como metodologia de
investigacion, el método cientifico en sus tres fases: indagatoria por medio de la
recoleccion de informacién; demostrativa en donde se efectud el andlisis de la
informacién obtenida y expositiva a través de la conceptualizacién expuesta en el

presente trabajo de tesis.
El presente trabajo de tesis esta organizado de la manera siguiente:

El capitulo | describe la definicion de empresas y su clasificacion, realiza un
enfoque sobre las empresas dedicadas a la venta de premezclas para pasteles,
sus caracteristicas, las entidades reguladoras y el marco tributario al que estan

afecto.

El capitulo Il expone el analisis de estados financieros desde una definicién de
cada elemento que compone el conjunto de estados financieros, las
metodologias de analisis y los riesgos financieros a los que se encuentra afecta
cada empresa. Aborda los riesgos financieros, la definicidn e historia, quienes
son los interesados en este tipo de analisis y la clasificacidn o categorias de las
razones financieras que describen la liquidez, el endeudamiento, la eficiencia
administrativa y la rentabilidad de las empresas.

El capitulo Il describe la definicion del Contador Publico y Auditor las
caracteristicas y responsabilidades de la profesion, el cédigo de ética al cual
queda afecto y su funcién como analista financiero.



e

En el capitulo IV, se desarrolla el caso practico de una empresa dedicada a la
compra y venta de premezclas para pasteles, con la presentacion de los estados
financieros en donde la empresa se divide en cuatro regiones de distribucién, la
aplicacién de indicadores por cada zona y a nivel consolidado, el analisis de los

resultados y el informe a la administracién.

Por ultimo se presentan las conclusiones y recomendaciones que sustentan los
aspectos mas importantes del proceso de elaboracién del trabajo de tesis,

ademas de las referencias bibliograficas consultadas.



CAPITULO |
EMPRESA COMERCIAL DEDICADA A LA COMPRA Y VENTA DE
PREMEZCLAS PARA PASTELES

Una empresa es una organizacion, institucién o entidad dedicada a actividades
en la persecucion de fines econémicos o comerciales para satisfacer las
necesidades de bienes o servicios de los demandantes, a la par de asegurar la
continuidad de la estructura productivo-comercial asi como sus necesarias
inversiones. Las empresas son el motor propulsor del desarrollo econdmico de

los paises, es decir, es la célula de la actividad econdmica.

Las premezclas es el conjunto preciso de ingredientes funcionales en polvo para
pasteleria con multipropdsito; ideales para la elaboracién de tortas, galletas, y

otros tipos de postres.

1.1. Definicién empresa
“La empresa es la unidad econémico-social en la cual a través del capital, el
trabajo y la coordinacion de recursos se producen bienes y servicios para

satisfacer las necesidades de la sociedad’. (9:188)

1.2. Finalidades econémicas y sociales de las empresas

La empresa, ademas de ser una célula econémica, es una célula social. Esta
formada por personas y para personas. Estd insertada en la sociedad a la que
sirve y no puede permanecer ajena a ella. La sociedad le proporciona la paz y el
orden garantizados por la ley y el poder publico; la fuerza de trabajo y el mercado
de consumidores; la educacion de suslobreros, técnicos y directivos; los medios
de comunicacion y la llamada infraestructura econémica. La empresa recibe
mucho de la sociedad y existe entre ambas una interdependencia inevitable. Por
eso no puede decirse que las finalidades econémicas de la empresa estén por
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encima de sus finalidades sociales. Ambas estan también indisolublemente

ligadas entre si y se debe tratar de alcanzar unas, sin detrimento o aplazamiento

de las oftras.

Esto es lo que conocemos como responsabilidad social empresarial, el rol que la

empresa tiene para con la sociedad no solo es el de la mera produccion y

comercializacion de bienes y servicios, sino que también implica el asumir

compromisos con los grupos de interés para solucionar problemas de la

sociedad.

La finalidad econdmica y social de una empresa la podemos clasificar en externa

e interna:

a. Finalidad externa:

Finalidad econdémica externa es la produccién de bienes o servicios para
satisfacer necesidades de la sociedad.

Finalidad social externa es contribuir al pleno desarrollo de la sociedad,
tratando que en su desempefio econdémico no solamente no se vulneren
los valores sociales y personales fundamentales, sino que en lo posible se
promuevan.

b. Finalidad Interna

Finalidad econémica interna es la obtenciéon de un valor agregado para
remunerar a los integrantes de la empresa. A unos en forma de utilidades
o dividendos y a otros en forma de sueldos, salarios y prestaciones. Esta
finalidad incluye la de abrir oportunidades de inversién para inversionistas
y de empleo para trabajadores. Ambas son fundamentales, estan
estrechamente vinculadas y se debe tratar de alcanzarlas
simultaneamente. La empresa esta para servir a los hombres de afuera (la
sociedad) y a los hombres de adentro (sus integrantes).



e Finalidad social interna que es contribuir, en el seno de la empresa, al
pleno desarrollo de sus integrantes, tratando de no vulnerar valores

humanos fundamentales, sino también promoviéndolos.

1.3. Entorno empresarial
Existen cuatro formas béasicas de organizacién empresarial: empresas de un solo

duefio, sociedades, corporaciones y sociedades de responsabilidad limitada.

1.3.1. Empresas de un solo dueiio
“Forma de organizacion empresarial en la que solo existe un duefio. Este ultimo

tiene responsabilidad ilimitada sobre todos los pasivos de la empresa.”(12:14)

La empresa de un solo duefio es la forma mas antigua de organizacion
empresarial. Como lo indica su nombre, pertenece a un Unico propietario; es
decir, un solo individuo posee todos sus activos y es personalmente responsable
de todos sus pasivos. Los duefios solamente se limitan a sumar las ganancias o
a restar las pérdidas de la empresa cuando determinan sus ingresos personales
gravables. Esta forma de organizacién empresarial es muy utilizada en las
industrias de servicios. Debido a su simplicidad, las empresas de un solo duefio
se pueden establecer con relativa facilidad y pocos gastos. La simplicidad es una
de sus grandes virtudes.

La principal desventaja es que el duefio es personalmente responsable de todas
las obligaciones. Si la organizacién es demandada, la demanda procedera contra
el duefio como persona y éste tendra una responsabilidad ilimitada, lo cual
significa que gran parte de sus bienes personales, ademas de los activos de la

empresa, podran ser embargados para resarcir los dafos.



1.3.2. Sociedades

“Forma de organizacion empresarial en la que dos o0 mas personas fungen como
duefios. En una sociedad general, todos los socios tienen una responsabilidad
ilimitada sobre los pasivos de la empresa; en las sociedades limitadas, uno o

mas socios pueden tener responsabilidad limitada.”(12:14)

Una sociedad es similar a una empresa de un solo duefio, salvo que tiene mas
de un propietario. Una de las posibles ventajas de esta forma de organizacion
empresarial es que, en lo que respecta a la titularidad, por lo general se puede
obtener mas capital. Mas de un duefio puede aportar capital personal y es
posible que los acreedores estén mas dispuestos a aportar recursos,

considerando la base méas amplia de inversion por parte de los duefios.

En una sociedad general, todos los socios tienen una responsabilidad ilimitada;
son responsables solidarios de todos los pasivos de la sociedad. Debido a que
los socios pueden comprometer a las empresas con obligaciones, su seleccién
debe ser cuidadosa. La mayoria de las veces, en un convenio formal, o contrato
de asociacion, se determinan los poderes de cada uno de ellos, la distribucién de
las ganancias, las sumas de capital que invertiran, los procedimientos para la
admisién de nuevos socios y los mecanismos para la reconstitucion de las
sociedades en caso de muerte o retiro de alguno de los participantes.

En las sociedades limitadas, los socios limitados aportan capital y su
responsabilidad se limita a dichas aportaciones; no pueden perder mas de lo que
invierten. No obstante, por lo menos debe haber un socio general, cuya
responsabilidad es ilimitada. Los socios limitados no participan en la operacion
de las empresas; ésta queda en manos del socio o socios generales. Los socios
son estrictamente inversionistas, y participan en las ganancias y pérdidas de la

sociedad de acuerdo con los términos del contrato de asociacion.



1.3.3. Corporaciones

La caracteristica principal de esta forma de organizaciéon empresarial es que la
existencia legal de las corporaciones es independiente y separada de sus
duefios. La responsabilidad de los propietarios se circunscribe a su inversion. La
responsabilidad limitada es una ventaja importante en relaciéon con las empresas
de un solo duefio y las sociedades generales. El capital se puede obtener a
nombre de la corporacion, sin exponer a los duefios a una responsabilidad
ilimitada. En consecuencia, los activos personales no se pueden embargar en el
arreglo de controversias. La titularidad se manifiesta en la tenencia de acciones,
y los accionistas poseen la proporcién de la empresa representada por las
acciones en relacion con el numero total de acciones en circulacion. Estas son
faciimente transferibles, lo cual es otra de las ventajas de esta forma de
organizacion empresarial. Asimismo, las corporaciones han descubierto lo que el
explorador Ponce de Ledn habria sofiado sin hallar: la vida eterna. Debido a que
las corporaciones existen independientemente de sus duefios, su vida no se
limita a la de los propietarios (a diferencia de las empresas de un solo duefio y de
las sociedades). Las corporaciones pueden seguir operando aungue sus duefios

mueran o decidan vender sus acciones.

1.4. Clasificacion de la empresa

Los grandes avances cientificos, tecnolégicos y econdémicos han propiciado el
surgimiento de una gran diversidad de empresas. Para su administracion, debe
considerarse su tamafio, giro, constitucién juridica, grado de mecanizacion,

recursos y multiples factores que intervienen en su funcionamiento.

1.4.1. Por su tamaiio

Existen diversos criterios para clasificar el tamafio de las empresas: de acuerdo
con el volumen de ventas, de produccion, capital y personal ocupado. A partir de
estos criterios se determina el tamafio de la empresa, la cual puede ser micro,

pequefia, mediana o grande.



El criterio mas utilizado para definir el tamafio de una organizaciéon es el niumero

de empleados, el cual se muestra en el siguiente cuadro considerando también el

giro de la empresa:

Tabla 1
Tamaiio de la empresa segun nimero de empleados.

Microemprasa 0-10 empleados 0-10 empleados 0-10 empleados

Pequeiia empresa 11-50 empleados 11-30 empleados 11-50 empleados

Mediana empresa 51-250 empleados 31-100 empleados 51-100 empleados

Gran empresa 251 empleados 101 empleados 101 empleados

\_ en adelante en adelante en adelante Y,

Fuente: Administracion. Gestion organizacional, enfoques y proceso administrativo, México 2010.

1.4.2. Por su finalidad

Dependiendo de la finalidad para la que fueron creadas y del origen de las

aportaciones de su capital, las empresas pueden clasificarse en:

a. Privadas. En la empresa privada el capital es propiedad de inversionistas y su
finalidad es la obtencion de utilidades. Dependiendo del origen del capital
éstas pueden ser:

e Nacionales. Cuando los inversionistas son nacionales.

e Extranjeras y transnacionales. Los inversionistas son de origen extranjero
y las utilidades se reinvierten en los paises de origen.

e Multinacionales. El capital pertenece a varios paises.

e Globalizadas. Son empresas de caracter mundial.

e Controladoras. Un grupo de inversionistas maneja multiples empresas de
diversos giros aunque no tengan relacion entre si.

e Maquiladoras. Producen bienes para diversas organizaciones de

diferentes propietarios que comercializan y le dan marca al producto.



iy,

prs—

Franquiciatarias. Son aquellas empresas que venden su marca o forma de
organizacion a inversionistas independientes.

Familiares. Los socios de la empresa asi como sus directivos son
miembros de una familia; esta forma de organizacién es muy comun en
Latinoameérica, y normalmente representan micro, pequefas y medianas

empresas.

b. Publicas. Como su nombre lo indica, en las organizaciones publicas el capital

pertenece al Estado y, generalmente, su finalidad es satisfacer necesidades

de caracter social y proporcionar servicios a la comunidad.

1.4.3. Por su actividad econémica

De acuerdo con la actividad econdmica que realicen, las empresas pueden ser:

a. Industriales. Este tipo de empresa produce bienes mediante la transformacion

y extraccion de materias primas. Las industrias, a su vez, son susceptibles de

clasificarse en:

Extractivas. Se dedican a la explotacion de recursos naturales renovables
0 no renovables. Ejemplos de este tipo de organizaciones son las
agropecuarias, madereras, mineras, petroleras, etcétera.

De transformacibn o manufactureras. Como su nombre lo indica,
transforman las materias primas en productos terminados, los cuales
pueden ser: bienes de consumo, sus productos satisfacen directamente
las necesidades del consumidor, por ejemplo, el calzado, los alimentos y
el vestido, entre otros; y bienes de produccion, cubren la demanda de las
industrias de bienes de consumo final, por ejemplo, las maquinas
herramienta, los materiales de construccion, los productos quimicos,

etcétera.

b. Comerciales. Estas organizaciones son intermediarias entre el productor y el

cliente; su principal actividad es la compra-venta y distribuciéon de productos.

Se clasifican en:



» Autoservicio. Son grandes empresas comercializadoras que le venden al
publico productos de consumo. Dentro de éstas se encuentran los
supermercados, los hipermercados y los grandes almacenes y tiendas
departamentales.

o Comercializadoras. Distribuyen y venden una serie de productos de
diversos productores nacionales y extranjeros.

e Mayoristas. Efectuan ventas en gran escala a otras empresas minoristas,
las cuales a su vez distribuyen el producto directamente al consumidor.

e Minoristas o detallistas. Venden productos al menudeo, o en pequefias
cantidades al consumidor.

e Comisionistas. Venden la mercancia que los productores les dan a
consignacion, por lo cual perciben una ganancia o comision.

c. De servicios. Su finalidad es proporcionar un servicio con o sin fines
lucrativos. Existe gran cantidad de instituciones de servicio, entre las mas
usuales se encuentran las de salud, educacién, transporte, turismo,
financieras, de comunicaciones, de energia, centros de servicios que
proporcionan asesoria contable, juridica, administrativa, promocion y ventas,
y agencias de publicidad.

1.4.4. Por su filosofia y valores
La filosofia organizacional esta intimamente relacionada con la cultura

organizacional.

De acuerdo con su filosofia y compromiso con la sociedad, las empresas pueden
ser: lucrativas, cuando su finalidad es obtener rendimientos y utilidades
financieras; o no lucrativas que, como su nombre lo indica, tienen como fin Gltimo
el bienestar social y no persiguen ningin tipo de lucro, por ejemplo las
beneficencias y asociaciones, entre otras.



En relacion con su cultura organizacional y con su filosofia y principios, las
empresas pueden ser organicas u orientadas al cliente, y tradicionales o

mecanicistas.

1.5. Empresa dedicada a la venta de premezclas

El concepto de un pastelero en América Latina es el mismo al de un artesano: un
artista cuya inspiracion lo lleva a crear conceptos Unicos. Una pasteleria es vista
como un punto de expresion artesanal, dénde los pasteleros construyen desde
cero sus deliciosas creaciones. Sin embargo, conforme los negocios crecen y los
puntos de venta aumentan, otros retos se presentan. La necesidad por
estandarizar un producto e incrementar nuevas lineas reducen significativamente
los tiempos de produccién dentro de las pastelerias; con esto, los artistas
pasteleros buscan soluciones completas para mantener la rentabilidad de su

negocio. Es asi como nacen las mezclas para pasteles.

En la actualidad existe un sinfin de productos que le simplifican la vida a las
pastelerias como lo son: galletas de avena, pastel de chocolate, queques de
vainilla o chocolate, crema chantilli en polvo, margarinas de calidad cero, huevos

en polvo, etcétera.

Las premezclas ayudan de forma econdmica a las pastelerias representando un
costo menor, mayor control de sus inventarios y procesos de produccién mucho

mas eficientes.

1.5.1. Definiciéon premezcla

‘Mezclas de aditivos alimentarios, o mezclas de uno o varios aditivos
alimentarios con materias alimenticias o agua, usadas como portadores, y que no
estan destinadas a ser consumidas de forma directa por seres humanos.” (11:5)



1.5.2. Mezclas y premezclas

“Producir desde Cero” o “Elaborar de Scratch” es el concepto en el cual un
producto de panificacion es elaborado desde la raiz utilizando todas las materias
primas. Todos los ingredientes, perfectamente mesurados deben ser mezclados,
apegandose estrictamente a la instruccion del artista panadero, para lograr la
recreacion exacta del producto. Pero, ¢qué pasa cuando, conforme el negocio
crece los tiempos de produccién disminuyen a la misma proporciéon? Es entonces
que el ahorro de tiempos y el uso eficiente de la mano de obra disponible se
convierte en primordial. Con la expansidén de un negocio, y apertura de nuevos
puntos de venta surge la necesidad de estandarizar la calidad de un producto.
Encontrar en todos los puntos de venta bajo un mismo nombre, la misma calidad,
sabor y frescura se convierte en un verdadero reto. El artista pastelero debe
entonces encontrar férmulas totales, que lo ayuden a controlar dichas

variaciones sin perder su muy especial toque personal.

La tecnologia de la industria alimenticia ha aportado soluciones diversas para
enfrentar los retos que la expansién de un negocio brinda. Las mezclas de la
pasteleria son un conjunto de ingredientes en seco premezclados, perfectamente
mesurados, que tan solo con afadirle ingredientes comunes dara el mismo
resultado sin importar condiciones exteriores. Esto disminuye errores muy
comunes, tales como la medicion, la disponibilidad de los ingredientes y la
capacitacion o entrenamiento de la mano de obra. Con las mezclas se obtiene
una disminucion significativa en los tiempos de produccion, dando disponibilidad
a los pasteleros a trabajar en la elaboracién de mas productos. Lo anterior ayuda
a los maestros a especializarse utilizando eficientemente sus tiempos vy
enfocandose a los productos que aportan un mayor margen en las utilidades de
su negocio. El uso de las mezclas provee una calidad uniforme en el producto,
esto es, sin importar el punto de produccién el sabor, textura y volumen del pan
sera el mismo. Las formulas totales ayudan al pastelero moderno a mantener su
toque personal a la vez que facilitan su labor.
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Las mezclas de panaderia se clasifican de acuerdo a los ingredientes que deben
anadirse en su preparacion. Son conocidas como bases aquéllas que en su
preparacion necesitaran afiadir harina de trigo, huevos, levadura, algun tipo de
grasa y agua. Se definen como premezclas aquéllas que solo requeriran de la
incorporacion de agua y levadura para su produccién. Son las premezclas las
que brindan la mayor efectividad y exactitud. Las premezclas son de gran ayuda
para la elaboracion de productos cuyo grado de complicacién es mayor, como las
masas hojaldradas, las masas dulces tipo Danés, los pasteles o bizcochos
cremosos y los tradicionales Tres Leches. Las premezclas son la recomendacion
numero uno para un negocio con varios puntos de venta o con retos de la
capacidad productiva del mismo. Una premezcla estandariza la calidad de los

productos y los ayuda a no perder su Toque Especial.

En un inicio las mezclas de la pasteleria incorporaban solamente los productos
de mayores volumenes de venta. Con el nacimiento de nuevas tendencias tales
como panaderia tipo gourmet, panaderia Europea, panes adicionados con fibra,
panes multi-granos, panes de granos enteros, panes bajos en azicar, entre
muchos otros conceptos se crearon las mezclas especializadas. Estas ayudan al
control de la calidad de los productos y la disminucién en los costos de la
capacitacion y entrenamiento de la mano de obra. Se debe hacer hincapié en los
productos que contienen afirmaciones promocionales respecto a sus
ingredientes. Las mezclas especializadas ayudan a tener un control sobre el uso
de los ingredientes, sabiendo de antemano que el producto siempre contendra la
misma formulacidén, protegiendo su afirmacién publicitaria. Al tratarse de
productos relacionados con la salud o nutricién funcional, esto retoma gran
importancia. Es por eso, que es altamente recomendable el uso de mezclas
especializadas para cautelosamente proteger las afirmaciones promocionales,
dentro del departamento de mercadotecnia. Dentro de los avances de las
mezclas de especialidad se tienen mezclas libres de gluten, mezclas con cero
azucar afnadida, mezclas adicionadas con fibra, mezclas funcionales, mezclas
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elaboradas 100% con granos enteros, mezclas reducidas en grasas y

carbohidratos, entre muchas otras.

1.5.3. Caracteristicas de las premezclas

Las premezclas estan balanceadas para la elaboracion de un producto con
caracteristicas y presentaciones especificas; los ingredientes en las formulas
estan en una proporcidén equilibrada para que tengan un buen desempefo. La
recomendacion principal al preparar el producto es seguir estrictamente las
recomendaciones de preparacién, mezclado y temperatura de horneo, indicadas
en la formulacién del empaque y verificar la fecha de vencimiento.

Unos ejemplos sobre premezclas, sus caracteristicas y productos a realizar

podemos mencionar:

Premezcla para pastel
a. Productos a realizar:
e Magdalenas
o Tortas Base
e Pan
o Zepelines
¢ Recetas tradicionales para magdalenas
o Esponjas: brazo gitano, base tres leches, bases para frio y bases para
borracho
b. Caracteristicas:
o Mezcla versatil en la cual se pueden elaborar varios productos
e Sabor original vainilla
e Suavidad, volumen y frescura
e Miga consistente y uniforme

e Color dorado

12
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Excelente tolerancia a frutas, colorantes y saborizantes

Premezcla de pastel chocolate intenso

a.

Productos a realizar:

Magdalenas

Tortas Base

Pan

Zepelines

Recetas Tradicionales para Magdalenas

Esponjas: brazo gitano, base tres leches, bases para frio y bases para

borracho

Caracteristicas:

Textura suave y humeda
Color de miga oscura intenso
Una estructura mas compacta
Sabor intenso a chocolate

Debido a que es plus esta realizado para un producto especifico

Premezcla de pastel vainilla

a.

Productos a realizar:

Magdalenas

Tortas

Pan

Zepelines

Esponjas: brazo gitano, base tres leches, bases para frio y bases para
borracho

Caracteristicas:

Una miga mas blanca
Debido a que es un plus esta hecho para un producto en especifico

Es una miga suave y fina

13
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e Un sabor mas a vainilla

e Gran versatilidad

1.5.4. El futuro de las premezclas

Las mezclas han resultado ser de gran ayuda en el desarrollo de los puntos
artesanales y en puntos mas modernos como supermercados e hipermercados.
Sin embargo, los retos como la continua rotacion de personal, tiempos de
produccion escasos, mano de obra con altos indices de ausentismo en las
pastelerias contindan. Nuevos retos sobresalen, como la reducciéon de espacios

de produccién y venta.

Recordemos que la tecnologia en la industria esta para apoyar el desarrollo de
los negocios siempre, sin importar su giro o tamafio. Es el aporte de la tecnologia
de alimentos, lo que nos hace enfocarnos cada vez mas en tareas mas
especializadas, por ende incrementar la eficiencia productiva con una mejor

administracion de los recursos.

1.6. Instituciones reguladoras
Las instituciones reguladoras son entidades creadas para controlar el
funcionamiento de las empresas interviniendo en variables como pago

impuestos, regulacion del mercado y la calidad del bien.

1.6.1 El Estado

En Guatemala, el Acuerdo Legislativo nimero 18-93 de la Constitucién Politica
de la Republica establece la obligacion del Estado sobre salud y asistencia
social; en su Articulo 94. - El estado velara por la salud y la asistencia social de
todos los habitantes. Desarrollara, a través de sus instituciones, acciones de

prevencion, promocién, recuperacion, rehabilitacion, coordinacion y las
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complementarias pertinentes a fin de procurarles el mas completo bienestar

fisico, mental y social.

Asi mismo la Constituciéon Politica de la Republica de Guatemala establece en su
Articulo 96. - Control de Calidad de los Productos. El Estado controlara la calidad
de los productos alimenticios, farmacéuticos, quimicos y de todos aquéllos que
puedan afectar la salud y bienestar de los habitantes. Velara por el
establecimiento y programacion de la atencién primaria de la salud, y por el
mejoramiento de las condiciones de saneamiento ambiental basico de las

comunidades menos protegidas.

1.6.2 Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social

Segun el Articulo 9 decreto numero 90-97 del Cédigo de Salud “El Ministerio de
Salud Publica y Asistencia Social tiene a su cargo la rectoria del sector salud,
entendida esta rectoria como la conduccién, regulacion, vigilancia, coordinacion y
evaluacion de las acciones e instituciones de salud a nivel nacional. El Ministerio
de Salud tendra, asimismo, la funcién de formular, organizar, dirigir la ejecucion
de las politicas, planes, programas y proyectos para la entrega de servicios de
salud a la poblacién. Para cumplir con las funciones anteriores, el Ministerio de
Salud tendra las mas amplias facultades para ejercer todos los actos y dictar
todas las medidas que conforme a las leyes, reglamentos y demas disposiciones
del servicio, competen al ejercicio de su funcion.” (03:9)

Con base al Articulo 130 decreto nimero 90-97 del Cddigo de Salud “al
Ministerio de Salud le corresponden las de prevencion y control en las etapas de
procesamiento, distribucion, transporte y comercializaciéon de alimentos
procesados de toda clase, nacionales o importados, incluyendo el otorgamiento
de la licencia sanitaria para la apertura de los establecimientos, la certificacion
sanitaria o registro sanitario de referencia de los productos y la evaluacién de la
conformidad de los mismos, vigilando las buenas practicas de manufactura.
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Asimismo, es responsable del otorgamiento de la licencia sanitaria y el control

sanitario para los expendios de alimentos no procesados.” (03:130)

1.6.3 Superintendencia de Administracion Tributaria -SAT-

Es objeto de la SAT, ejercer con exclusividad las funciones de administracién

tributaria contenidas en la legislacién de la materia y ejercer las funciones

especificas siguientes de acuerdo con su ley organica:

1.7.

Ejercer la administracion del régimen tributario, aplicar la legislacién
tributaria, la recaudacion, control y fiscalizacidbn de todos los tributos
internos y todos los tributos que gravan el comercio exterior que debe
percibir el Estado, con excepcion de los que por ley administran y
recaudan las municipalidades.

Establecer los mecanismos de verificacion de precios, origen de
mercancias y denominacion arancelaria, a efecto de evitar la
sobrefacturacién o la subfacturacion y lograr la correcta y oportuna
tributacion.

Organizar y administrar el sistema de recaudacién, cobro, fiscalizacién y
control de los tributos a su cargo.

Mantener y controlar los registros, promover y ejecutar las acciones
administrativas y judiciales que sean necesarias para cobrar a los
contribuyentes y responsables los tributos que adeuden, sus intereses y si

corresponde, sus recargos y multas.

Marco tributario aplicable a empresas dedicadas a la venta de
premezclas para pasteles

El marco tributario lo compone el conjunto de leyes que rige una empresa y que

establecen los tributos de un pais destinados a proveer los recursos necesarios

para el que estado cumpla sus funciones

16



1.7.1. Ley del Impuesto Sobre la Renta (ISR), Decreto Numero 26-92 y sus
reformas

Es el impuesto sobre toda renta que obtengan las personas individuales o

juridicas, el cual se genera cada vez que se producen rentas de actividades

lucrativas, rentas de trabajo, rentas de capital y ganancias de capital.

El articulo 36 del decreto numero 10-2012 Ley de Actualizacién Tributaria
establece que los contribuyentes inscritos bajo el régimen sobre las utilidades de
actividades lucrativas aplican a la base imponible determinada el tipo impositivo
del 25%.

Los contribuyentes deben hacer pagos trimestrales optando por las siguientes
formulas: efectuar cierres contables parciales o una liquidacién preliminar de sus
actividades al vencimiento de cada trimestre, para determinar la renta imponible;
o, sobre la base de una renta imponible estimada en ocho por ciento (8%) del
total de las rentas brutas obtenidas por actividades que tributan por este régimen

en el trimestre respectivo, excluidas las rentas exentas.

1.7.2. Ley del Impuesto al Valor Agregado (IVA), Decreto Numero 27-92 y
sus reformas

Es el impuesto que se paga en las operaciones de venta o permuta de bienes

inmuebles y muebles, la prestacion de servicios, las importaciones,

arrendamientos, donaciones entre vivos, etc., el cual es pagado por el comprador

y cuya administracion, control, recaudacion y fiscalizacién corresponde a la

Superintendencia de Administracién Tributaria (SAT).

Los contribuyentes de este impuesto, es toda persona individual o juridica,
incluyendo el Estado y sus entidades descentralizadas o autéonomas, las
copropiedades, sociedades irregulares, sociedades de hecho y demas entes, aun
cuando no tengan personalidad juridica, que realicen en el territorio nacional, en
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forma habitual o periddica, actos gravados de conformidad con la Ley del
Impuesto al Valor Agregado, Decreto numero 27-92 del Congreso de la
Republica.

La tarifa del impuesto es del 12% sobre la base imponible, el cual debera estar

incluido siempre dentro del precio de venta o en el valor de servicios.

1.7.3. Ley del Impuesto de Solidaridad (ISO), Decreto Numero 73-2008 y sus
reformas

Con base al articulo primero de la Ley del Impuesto de Solidaridad “se establece
un impuesto a cargo de las personas individuales o juridicas, los fideicomisos, los
contratos de participacion, las sociedades irregulares, las sociedades de hecho,
el encargo de confianza, las sucursales, las agencias o establecimientos
permanentes o temporales de personas extranjeras que operen en el pais, las
copropiedades, las comunidades de bienes, los patrimonios hereditarios indivisos
y de otras formas de organizacion empresarial, que dispongan de patrimonio
propio, realicen actividades mercantiles o agropecuarias en el territorio nacional y
obtengan un margen bruto superior al cuatro por ciento (4%) de sus ingresos
brutos.” (04:1)

La base imponible de este impuesto la constituye el valor mayor en los siguientes
casos: la cuarta parte del monto del activo neto o la cuarta parte de los ingresos

brutos.

El tipo impositivo de este impuesto es del 1% sobre la base imponible antes

mencionada.
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CAPITULO Il
ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

El andlisis financiero requiere una comprension amplia y detallada de la
naturaleza y limitaciones de los estados financieros; el analista debe determinar
si la informacidn presenta una relacion razonable entre si, lo cual permite calificar
las politicas financieras y administrativas en buenas, regulares o malas. En
principio existen diversas personas y entidades a quienes interesa y conviene el
analisis financiero. Cada una lo enfocara desde el punto de vista de sus propios
intereses y enfatizara sobre ciertos aspectos que considere de mayor interés.

2.1. Estados financieros

El analisis financiero implica el uso de diferentes estados financieros. Estos
tienen varias funciones. Por principio de cuentas, en el estado de situacion
financiera se presenta un resumen de los activos, pasivos y capital propio de una
empresa en determinado momento, por lo general al final de un afio o trimestre.
Posteriormente, el estado de resultados es un resumen de los ingresos y gastos
de las empresas en determinado periodo, que casi siempre es de un afo o
trimestre. Aunque el estado de situacion financiera es una “panoramica” de la
situacion financiera de una compafia a determinada fecha, el estado de
resultados es un resumen de su rentabilidad a través del tiempo.

Cuando se analizan los estados financieros, se utiliza un programa de calculo por
computadora. Cuando se llevan a cabo andlisis repetitivos, estos programas
permiten que los cambios en las premisas y simulaciones se realicen con
facilidad. El estudio de diferentes escenarios ofrece informacion mas completa, lo
cual no seria posible de otra manera. En realidad, los estados financieros son
una aplicacidn ideal para estos programas y es bastante comun su uso en el

analisis de los estados financieros (tanto externa como internamente).



2.2. Conjunto de estados financieros

La norma internacional de contabilidad 1 en su parrafo 10 indica que un juego
completo de estados financieros comprende: un estado de situacién financiera al
final del periodo; un estado de resultado y otro resultado integral del periodo; un
estado de cambios en el patrimonio del periodo; un estado de flujos de efectivo
del periodo; notas; y un estado de situacién financiera al principio del primer
periodo inmediato anterior comparativo, cuando una entidad aplique una politica
contable de forma retroactiva o realice una reexpresién retroactiva de partidas en

sus estados financieros.

2.2.1. Estado de situacion financiera
“El estado de situacion financiera presenta un estado resumido de la empresa en

un momento especifico.”(10:31)

El estado equilibra los activos de la empresa (lo que posee) frente a su
financiamiento, que puede ser deuda (lo que debe) o patrimonio (lo

proporcionado por los propietarios).

Se hace una distincién importante entre los activos y pasivos a corto y a largo
plazos. Los activos corrientes y los pasivos corrientes son activos y pasivos a
corto plazo. Esto significa que se espera se convierta en efectivo (activos
corrientes) o sean pagados (pasivos corrientes) en un afio o0 menos. Todos los
demas activos o pasivos, junto con el patrimonio de los accionistas (que se
supone tiene una vida infinita) se consideran de largo plazo o fijos porque se

espera que permanezcan en los libros de la empresa durante mas de un afo.

Los activos y pasivos se registran del mas liquido o plazo mas corto al menos

liquido o plazo mas largo.
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2.2.2. Estado de resultados
“El estado de resultados muestra los ingresos y los gastos, asi como la utilidad o
pérdida resultante de las operaciones de una empresa durante un periodo de

tiempo determinado.” (10:32)

El estado de resultados mas comun cubre un periodo de un afio que termina en
una fecha especifica, generalmente al 31 de diciembre del afio calendario. Sin
embargo, muchas empresas grandes operan en un ciclo financiero de 12 meses,
o un ano fiscal, que puede terminar en una fecha distinta al 31 de diciembre; un
ejemplo es utilizar el periodo del 01 de julio de un afo al 30 de junio del siguiente

ano.

2.2.3. Estado de flujos de efectivo

Muestra un resumen de los flujos de efectivo de un periodo especifico. El estado
permite comprender mejor los flujos operativos, de inversidon y de financiamiento
de la empresa, y los reconcilia con los cambios en su efectivo y sus valores

negociables durante el periodo.

2.2.4. Estado de cambios en el patrimonio

El estado de cambios en el patrimonio tiene como finalidad mostrar las
variaciones que sufran los diferentes elementos que componen el patrimonio, en
un periodo determinado. Ademas de mostrar esas variaciones, el estado de
cambios en el patrimonio busca explicar y analizar cada una de las variaciones,

sus causas y consecuencias dentro de la estructura financiera de la empresa.

Para la empresa es primordial conocer el por qué del comportamiento de su
patrimonio en un afio determinado. De su analisis se pueden detectar infinidad
de situaciones negativas y positivas que pueden servir de base para tomar
decisiones correctivas, o para aprovechar oportunidades y fortalezas detectadas
del comportamiento del patrimonio.
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2.2.5. Notas a los estados financieros

Dentro de los estados financieros publicados existen notas explicativas
relacionadas con las cuentas relevantes de los estados financieros. Estas notas
de los estados financieros proporcionan informacién detallada sobre politicas
contables, procedimientos, calculos y transacciones, que subrayan los rubros de
los estados financieros. Los asuntos comunes que abordan estas notas son: el
reconocimiento de ingresos, los impuestos, los desgloses de las cuentas de

activos fijos, las condiciones de la deuda y arrendamiento, y las contingencias.

2.3. Anilisis financieros

“El analisis de estados financieros es el proceso critico dirigido a evaluar la
posicion financiera, presente y pasada, y los resultados de las operaciones de
una empresa, con el objetivo primario de establecer las mejores estimaciones y

predicciones posibles sobre las condiciones y resultados futuros.” (13:01)

El andlisis de estados financieros descansa en dos bases principales de
conocimiento: el conocimiento profundo del modelo contable y el dominio de las
herramientas de andlisis financiero que permiten identificar y analizar las

relaciones y factores financieros y operativos.

Los datos cuantitativos importantes utilizados por los analistas son los datos
financieros que se obtienen del sistema contable de las empresas, que ayudan a
la toma de decisiones. Su importancia radica, en que son objetivos concretos y

poseen un atributo de mensurabilidad.

2.3.1. Definicion
‘Consiste fundamentalmente en examinar la situacidbn y el comportamiento
historico de una empresa, establecer las causas y obtener conclusiones acerca

de las posibles consecuencias, proyectadas en el tiempo.”(10:14)
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Puesto que la empresa se comporta como unidad dinamica, el analista no puede
establecer un divorcio entre el desarrollo histérico y el desarrollo futuro de la
misma. Al contrario, debe trabajar de manera permanente en torno a una relacion
pasado, presente y futuro, debido a que las decisiones que se tomen afectaran el
futuro de la compaiia, y la Unica base cierta para tomarlas es el pasado histérico

y la situacién presente de esta.

2.3.2. Objetivo del analisis financiero

El objetivo consiste en tomar las cifras de los estados financieros de una
empresa, al igual que la informacion béasica de tipo cualitativo, y, con base en la
misma, obtener informacién y conclusiones importantes sobre la situacion
financiera del negocio, sus fortalezas, sus debilidades y las acciones que es
necesario emprender para mejorar dicha situacion; es obtener un diagnéstico

financiero.

2.4. Métodos para el analisis financiero

“‘Los métodos de andlisis financiero son procedimientos utilizados para
simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que integran los
estados financieros, con el objeto de medir las relaciones en un solo periodo y

los cambios presentados en varios ejercicios contables.” (14:01)

2.4.1. Método de analisis vertical

‘Es esta una de las técnicas mas sencillas dentro del andlisis financiero, y
consiste en tomar un solo estado financiero (puede ser un estado de situacion
financiera o un estado de resultados) y relacionar cada una de sus partes con un
total determinado, dentro del mismo estado, el cual se denomina cifra base. Se
trata de un analisis estéatico, pues estudia la situacion financiera en un momento
determinado, sin tener en cuenta los cambios ocurridos a través del tiempo.” (10:
124)
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Si se toma, por ejemplo, el estado de situacion financiera, se realiza el andlisis
vertical tanto del activo como del pasivo y patrimonio. Dentro del activo se puede
tomar cada uno de los rubros individuales y calcular a qué porcentaje
corresponde sobre el total del activo. También se puede tomar cada una de las
cuentas y calcular qué porcentaje representa sobre el subtotal del grupo
correspondiente. A manera de ejemplo, se relacionan, obteniendo el respectivo
porcentaje, las cuentas por cobrar con el subtotal del activo corriente o con el
total del activo. Asi mismo, se obtiene el porcentaje que representa la maquinaria
y el equipo sobre el subtotal del activo fijo o sobre el activo total.

De igual forma se realiza, comparando, por dar un solo caso, el monto de las
obligaciones bancarias de corto plazo con el subtotal del pasivo corriente, con el
total de pasivos o con el total de pasivo y patrimonio.

En lo que respecta al estado de resultados, también se le aplica el anélisis
vertical, tomando como base, por lo general, el valor de las ventas y hallando el
porcentaje que los demas rubros representan con respecto a esta base. Aunque
del mismo modo se podria tomar como base el subtotal del costo de ventas o de
gastos generales y hallar el porcentaje que sobre esta base puede presentar

cada costo o cada gasto individual.

El aspecto mas importante del analisis vertical es la interpretacion de los
porcentajes, las cifras absolutas de un balance o un estado de resultados no
dicen nada por si solas, en cuanto a la importancia de cada una en la
composicién del respectivo estado financiero y su significado en la estructura de
la empresa. Por el contrario, el porcentaje que cada cuenta representa sobre una
cifra base nos dice mucho de su importancia como tal, de las politicas de la
empresa, del tipo de empresa, de la estructura financiera, de los margenes de

rentabilidad, etc.
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2.4.2. Método de andlisis horizontal

“El andlisis horizontal se ocupa de los cambios en las cuentas individuales de un
periodo a otro y, por lo tanto, requiere de dos o mas estados financieros de la
misma clase, presentados para periodos diferentes. Es un analisis dinamico,
porque se ocupa del cambio o movimiento de cada cuenta de un periodo a otro.”
(10:133)

Al iniciar el andlisis propiamente dicho, lo mas importante es determinar qué
variaciones o0 qué cifras merecen una atencion especial y cuales no. El andlisis,
entonces, se debe centrar en los cambios “extraordinarios” o mas significativos,
en cuya determinacion es fundamental tener en cuenta tanto las variaciones
absolutas como las relativas. En ocasiones un solo tipo de variacion, examinada

aisladamente, no nos dice nada o nos puede llevar a conclusiones dudosas.

Cuando se trata de hacer el analisis horizontal de cualquier empresa, al examinar
cada uno de los cambios que merecen especial atencion se deben tener en
cuenta ciertos criterios, algunos de los cuales se exponen a continuacion.

Activo

a. Variaciones en las cuentas por cobrar: pueden haberse originado por un
aumento o disminucion en las ventas o por un cambio en las condiciones
de ventas en cuanto a plazos, descuentos, financiacién, entre otros.
También podrian ser el resultado de algun cambio en la eficiencia de las
cobranzas, lo cual produce una recaudacién mas o menos efectiva.

b. Variaciones en los inventarios: lo mas importante es determinar si
realmente existen cambios en la cantidad o solamente se presenta un
efecto del incremento en los precios. Para esto es necesario conocer qué
sistema de valoracién de inventarios utiliza la empresa. Por otra parte, un
incremento en el inventario de materias primas puede ser consecuencia
de una expectativa por alza en los precios, un cambio de proveedor o de
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pais de origen, restricciones en la politica de importaciéon o un problema
laboral en las firmas proveedoras. Las variaciones en el inventario de
productos en proceso pueden indicar problemas en la produccion, cuellos
de botella, problemas con la capacidad instalada, entre otros. A su vez, los
incrementos en el inventario de productos terminados podrian significar
problemas de distribucién, saturacion del mercado, avance de la
competencia.

c. Variaciones del activo fijo: el analista debe preguntarse si una ampliacién
de la planta se justifica 0 no, si se ha hecho un estudio serio al respecto, si
los incrementos que esto genera en la produccién estan justificados por la

capacidad del mercado, entre otros.

L Pasivo
S a. Variaciones en el pasivo corriente: los incrementos o disminuciones en los
renglones que lo forman nos pueden indicar variaciones en la politica de
[ financiacién. Los cambios en las obligaciones bancarias pueden ser
L. consecuencia de los movimientos de la tasa de interés. Un aumento en las
cuentas por pagar a proveedores puede obedecer a mayores compras en
L, volumen, solamente a un aumento de precios o a cambios en las politicas
[ de venta del proveedor.
b. Variaciones en los pasivos laborales: los cambios en las cuentas de
cesantias acumuladas, prestaciones por pagar y pensiones de jubilacion
pueden ser causados por incrementos en la planta de personal,
modificaciones de la legislacion laboral o negociaciones colectivas de

trabajo.

Resultados
a. Variaciones en las ventas netas: se debe examinar si su incremento
obedece a cambios en volumen o solamente al cambio en el nivel de
precios. También es conveniente analizar qué lineas de productos

26



tuvieron los cambios mas significativos. Variaciones en el costo de ventas
y gastos de operacién: debe existir una relacién directa entre los cambios
experimentados por el costo de las ventas y los que se tienen en las
ventas netas. De lo contrario se tendra un cambio en el margen bruto de
utilidad. De la misma manera que los gastos de ventas, en su crecimiento,
deben guardar alguna proporcion con las ventas. No asi los gastos de
administraciéon, cuyo movimiento no implica necesariamente una relacién
con el desarrollo de las ventas. Si el crecimiento de los costos y gastos de
operacion es inferior al crecimiento de las ventas, el margen de utilidad

operacional se vera beneficiado.

2.4.3. Método de indicadores o razones financieras
Las razones o indicadores financieros constituyen la forma mas comun de

analisis financiero.

Se conoce con el nombre de “razén” el resultado de establecer la relacién
numérica entre dos cantidades. En nuestro caso estas dos cantidades son dos
cuentas diferentes del estado de situacion financiera y/o del estado de

resultados.

El andlisis por razones o indicadores sefiala los puntos fuertes y débiles de un
negocio e indica probabilidades y tendencias. También enfoca la atencién del
analista sobre determinadas relaciones que requieren posterior y mas profunda

investigacion.

En teoria se podrian establecer relaciones entre cualquier cuenta del estado de
situacién financiera y otra cualquiera del mismo estado o del estado de
resultados. Pero no todas estas relaciones tendrian sentido légico. Por este
motivo se ha seleccionado una serie de razones o indicadores que se pueden
utilizar, y dentro de los cuales el analista debe escoger los que mas le convengan
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segun su caso. Esto, a su vez, depende de quién esté interesado en los

resultados del andlisis.

Asi, el accionista actual o probable se interesa primordialmente por el nivel de
utilidades actuales y futuras, mientras que el acreedor esta mas interesado en la

liquidez y capacidad de la compaiia para adquirir nuevas obligaciones.

Las relaciones financieras, expresadas en términos de razones o indicadores,
tienen poco significado por si mismas. Por consiguiente, no se puede determinar
si indican situaciones favorables o desfavorables, a menos que exista la forma de

compararlas con algo.

2.5. Riesgos financieros

El riesgo financiero engloba la posibilidad de que ocurra cualquier evento que
derive en consecuencias financieras negativas. Se ha desarrollado todo un
campo de estudio en torno al riesgo financiero para disminuir su impacto en
empresas, inversiones, comercio, etc.; de esta forma cada vez se pone mas

énfasis en la correcta gestion del capital y del riesgo financiero.

2.5.1. Definicion riesgo

En el sentido mas basico, riesgo es la posibilidad de pérdida financiera. En un
sentido mas formal, los términos riesgo e incertidumbre se usan indistintamente
para referirse al grado de variacién de los rendimientos relacionados con un

activo especifico.

El riesgo se puede entender como posibilidad de que los beneficios obtenidos

sean menores a los esperados o de que no existe un retorno en absoluto.
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2.5.2. Clasificacion de los riesgos financieros
Entre los riesgos que frecuentemente afectan a los accionistas y a los

administradores financieros podemos mencionar:

a. Riesgo de mercado

Posibilidad de que el valor presente neto de un portafolio se mueva
adversamente ante cambios en las variaciones macroecondémicas que
determinan el precio de los instrumentos que componen una cartera de valores.

El riesgo de mercado hace referencia a la probabilidad de que el valor de una
cartera, ya sea de inversidbn o de negocio, se reduzca debido al cambio
desfavorable en el valor de los llamados factores de riesgo de mercado. Los
cuatro factores estandar del mercado son: tipo de interés, riesgo cambiario, de

mercancia y de mercado.

b. Riesgo de crédito
El riesgo que existe cuando una parte de un instrumento financiero deje de

cumplir con sus obligaciones y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El riesgo de crédito deriva de la posibilidad de que una de las partes de un
contrato financiero no realice los pagos de acuerdo a lo estipulado en el contrato.
Debido a no cumplir con las obligaciones, como no pagar o retrasarse en los
pagos, las pérdidas que se pueden sufrir engloban pérdida de principales,
pérdida de intereses, disminucion del flujo de caja o derivado del aumento de

gastos de recaudacion.
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c. Riesgo de liquidez
Se refiere a las pérdidas que puede sufrir una institucion al requerir una mayor
cantidad de recursos para financiar sus activos a un costo posiblemente

inaceptable.

Los bancos son muy sensibles a las variaciones en las tasas de interés; y el
manejo de activos y pasivos se convierte en una de las ramas de la
administracién de riesgos que cubre este aspecto. El riesgo de liquidez se refiere
también a la imposibilidad de transformar en efectivo un activo o portafolios -
(imposibilidad de vender activos en el mercado). Este riesgo se presenta en

situaciones de crisis, cuando en los mercados hay unicamente vendedores.

d. Riesgo operativo

Es un concepto muy amplio y se asocia con fallas en los sistemas,
procedimientos, en los modelos o en las personas que manejan dichos sistemas.
También se relaciona con pérdidas por fraudes o por falta de capacitacién de
algun empleado en la organizaciéon. Asi mismo, este tipo de riesgo se atribuye a
las pérdidas en que pueda incurrir una empresa o institucion por la eventual
renuncia de algun empleado o funcionario, quien durante el periodo que labor6
en dicha empresa concentr6 todo el conocimiento especializado en algun

proceso clave.

e. Riesgo de reputacion

Es el relativo a las pérdidas que podrian resultar como consecuencia de no
concretar oportunidades de negocio atribuibles a un desprestigio de una
institucion por falta de capacitacién de personal clave, fraude o errores en la
ejecucion de alguna operacidn. Si el mercado percibe que la institucion comete
errores en algun proceso clave de la operacion, es logico que los clientes

consideraran eventualmente cambiar de institucion.
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f. Riesgo legal

Se refiere a la pérdida que se sufre en caso de que exista incumplimiento de una
contraparte y no se pueda exigir, por la via juridica, cumplir con los compromisos
de pago. Se refiere a operaciones que tengan algun error de interpretacion

juridica o alguna omisién en la documentacion.

2.6. Indicadores financieros

Cuando se analiza una empresa es posible recurrir a diferentes métodos.
Muchos analistas tienen un procedimiento favorito para hacer algunas
generalizaciones sobre las empresas en cuestion. A continuacién se presenta un

esquema conceptual aplicable cuando se considera el financiamiento externo:

Figura 1
L. Esquema para el analisis financiero
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rentabilidad
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Fuente: Fundamentos de la Administracion Financiera, México 2010.
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Considerados en orden, nuestra atencién en el primer caso se centra en las
tendencias y la estacionalidad de las necesidades de fondos de las empresas.
¢ Qué cantidad de recursos se necesitaran en el futuro y cual es la naturaleza de
estas necesidades? ;Las necesidades tienen un componente estacional? Entre
las herramientas de analisis que se utilizan para responder a estas preguntas se
encuentran las fuentes y los usos de los estados de fondos, estados de flujos de

efectivo y presupuestos en efectivo.

Las razones financieras son las herramientas que se utilizan para evaluar la
situacion y el desempenio financiero de las empresas. Los analistas financieros
utilizan estas razones como los economistas competentes recurren a los estudios
de gabinete. Combinados, y a través del tiempo, estos datos proporcionan
informacién valiosa sobre el estado de salud de una compafiia: su situacion
financiera y su rentabilidad. Para completar la primera serie de tres factores esta
el andlisis del riesgo empresarial de las compafiias. Dicho riesgo empresarial
tiene que ver con los riesgos inherentes a las operaciones de las empresas.
Algunas se desemperfian en giros demasiado volatiles y pueden operar cerca de
su punto de equilibrio, 0 ambas cosas. Otras lo hacen en giros muy estables y se
desempefian lejos de su punto de equilibrio, 0 ambas cosas. Es posible que una
empresa de maquinas-herramientas se encuentre en la primera categoria,
mientras que una central eléctrica rentable probablemente perteneceria a la
segunda. Los analistas deben calcular el grado de riesgo empresarial de las

compafiias analizadas.

Estos tres factores se deben tomar en cuenta cuando se determinen las
necesidades financieras de las compafias. Ademas, es necesario considerarios
en conjunto. Evidentemente, cuando mayores sean los requerimientos de fondos,
mayor sera el financiamiento total necesario. La naturaleza de las necesidades
de fondos influye en el tipo de financiamiento al que se debera recurrir. Si las
empresas tienen un componente estacional, éste tiene que ver con el
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financiamiento a corto plazo, especificamente préstamos bancarios. El grado de
riesgo empresarial también influye de manera importante en el tipo de
financiamiento que se debe utilizar. Cuanto mayor sea dicho riesgo, sera menos
deseable el financiamiento de la deuda en relacién con el financiamiento de
acciones ordinarias. Dicho de otra forma, el financiamiento del capital propio es
mas seguro porque no existe ninguna obligacion contractual de pagar intereses y
capital, como sucede con las deudas. A las empresas con un grado elevado de
riesgo empresarial por o general se les aconseja, de forma incorrecta, asumir un
alto grado de financiamiento con terceros. La situacién y el desemperio financiero
de las empresas también influyen en el tipo de financiamiento al que se deben
incurrir. Cuanto mayor sea su liquidez, mas firme sera su situacién financiera
general; cuanto mayor sea su rentabilidad, mas riesgoso sera el tipo de
financiamiento al que se podra recurrir. Es decir, el financiamiento de la deuda se
hace mas atractivo cuando mejoran la liquidez, la situacién financiera y la
rentabilidad.

Las negociaciones con los proveedores de capital indican que no basta con
establecer el plan mas conveniente de financiamiento desde la perspectiva de las
empresas y simplemente suponer que se puede conseguir. Es necesario
convencer a los proveedores externos de capital. Tal vez una empresa determine
que necesita un milldn de financiamiento a corto plazo, pero los acreedores no
estan de acuerdo ni con el monto ni con el tipo de financiamiento solicitado por
los directores. Finalmente, es posible que la empresa tenga que asumir el plan
de ceiiirse a las realidades de mercado. La interaccién de las empresas con los
proveedores de capital determina la cuantia, términos y precio de financiamiento.
Muchas veces estas negociaciones son muy parecidas al regateo en los bazares
de oriente, aunque por lo general sin tantos aspavientos. En todo caso, el que las
empresas tengan que negociar con proveedores externos de capital es un
mecanismo de retroalimentacién para los factores sobre analisis de necesidades
de fondos, analisis de la situacién financiera y rentabilidad, y analisis de riesgo
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empresarial. En el analisis no se puede pasar por alto el hecho de que,
finalmente, habra que presentar un panorama halagtefio a los proveedores de
capital. Ademas estos ultimos deben mantener una actitud abierta con respecto

al método de financiamiento de las empresas, aunque sea diferente del suyo.

2.6.1 Definicion razdon financiera
“Se conoce con el nombre de razon el resultado de establecer la relacion

numeérica entre dos cantidades.” (10:148)

Las razones son herramientas utilizadas para el analisis de la informacion
financiera y se les conoce también como ratio financiero o indicadores
financieros. Se consideran una herramienta imprescindible para el analisis de la
informacién y la toma de decisiones financieras; asi mismo brindan informacion
rapida, concisa y comparativa con periodos anteriores.

Los analistas financieros utilizan los indicadores financieros para comparar las
fortalezas y debilidades de distintas empresas y la evolucién que pueden tener
en el paso del tiempo. Los indicadores financieros se expresan como un valor
decimal (especialmente los que poseen valores mayores a uno) o como un valor

porcentual equivalente (especialmente los que poseen valores inferiores a uno).

2.6.2 Reseinia histérica

El analisis de indicadores financieros, de indices, de razones o de cocientes, fue
una de las primeras herramientas desarrolladas del anélisis financiero, a
comienzos del siglo XIX, el uso por parte de los analistas de estados contables
se hizo patente, de forma especial, la utilizacién de la razdn de circulante o indice
de liquidez. Durante el siglo XX, se produjo una estandarizacién del conjunto de
indices que se habian creado. Con este objeto, se crearon niveles optimos para
cada razén financiera, no importando si la entidad u organizacion a analizar era

el estado de la economia de un pais, 0 bien, una empresa en particular.
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“Desde finales del siglo XIX hasta los afos treinta, se mencionaba la posible
capacidad de los indicadores financieros para predecir un fracaso financiero a
corto plazo (falta de liquidez). Posteriormente, el enfoque se centrd en determinar
el fracaso financiero a largo plazo (falta de rentabilidad, creacion de valor e
insolvencia). Asi, el enfoque tradicional de medida de liquidez crediticia pasé a
segundo plano. Para ello los estudios se basaron en evidencias empiricas,

pasando de una etapa descriptiva a una etapa predictiva.” (17:3)

En la década de los ochenta los estudios sobre quiebras pasaron por alto la
informacién sobre los componentes del flujo de efectivo operativo, de inversion y
de financiacion, y por consiguiente, de los ratios basados sobre las diversas

actividades medidas a partir de estas variables.

“Los primeros estudios se concentraron a partir de la posicién de la empresa
basada en los sistemas de devengo o causacidon y en las mediciones de
rentabilidad. Posteriormente, el avance en la evolucion del estado de cambios en
la posicion financiera incrementd la complejidad del analisis, pero a la par
también incremento la objetividad y la utilizacion mas correcta de los conceptos y
medidas del flujo de efectivo. Es decir, hoy se sabe medir mejor ciertas variables
y definirlas en su conjunto y en cada uno de sus componentes. Por otra parte,
también hoy se sabe que han pasado de un periodo “obscuro”, en donde la
liquidez y el flujo de efectivo se consideraban erréneamente como sindénimos.
Actualmente no sélo se han propuesto diferentes definiciones a estos dos
elementos, sino que también se pueden utilizar para cada uno de ellos diferentes

estados financieros que son producto de un mejor calculo.” (17:4)

Debido a las multiples diferencias existentes en las organizaciones, el uso actual
de estas razones no puede o debe ser estandarizado, ya que, cada empresa o
entidad posee O6ptimos que la identifican, en funciébn de la actividad que
desarrolla, los plazos que utiliza, etc.
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2.6.3 Aplicacién de razones financieras

Para evaluar la situacidbn y el desempefio financiero de una empresa, los
analistas necesitan “revisar’ diferentes aspectos de su salud financiera. Una de
las herramientas que utilizan durante esta revisién es la razén financiera, o
indice, en la que dos datos financieros se relacionan dividiendo una cifra entre la

otra.

¢ Para qué molestar con las razones? ;,Por qué no simplemente considerar las
cifras brutas? Se calculan las razones porque asi se obtiene un comparativo que
puede ser mas util que las cifras sin procesar. Por ejemplo, este afio una
empresa tuvo utilidades netas por un milldon. Todo parece que es muy rentable.
¢ Pero qué sucede si tiene una inversion de Q100 millones en activos totales? Si
se dividen las utilidades netas entre los activos totales se tiene que Q1M /
Q100M = 0.01; es decir, el rendimiento de la empresa sobre los activos totales.
El 0.01 significa que cada quetzal de activos invertidos en la compariia obtuvo
una utilidad del 1%. El rendimiento de una cuenta de ahorros es mayor que este
y tiene menos riesgos. En este ejemplo, la razén ofrecié informacion relevante.
Pero hay que tener cuidado. Es necesario ser cauto en la eleccibn e
interpretacion de las razones. Se debe tomar el inventario y dividirlo entre el
capital pagado adicional. Tiene usted una razén, pero debe hacer una

interpretacién util de los resultados.

2.6.4 Comparaciones internas

El andlisis de las razones financieras implica dos tipos de comparaciéon. En
primer lugar, el analista compara una razén presente con razones pasadas y
futuras para la misma empresa. La razdn del circulante (la razon del activo y
pasivo corrientes) para el presente afo se podria comparar con la razén del
circulante para el final del afio anterior. Cuando las razones financieras se
distribuyen en un lapso de varios afos (tal vez en una hoja de calculo), los

analistas pueden estudiar la composicion del cambio y establecer si la situacién y
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el desemperio financiero de la empresa han mejorado o empeorado a lo largo del
tiempo. En suma, no nos interesa tanto una razén en cierto momento, sino a lo
largo del tiempo. También se calculan razones financieras para estados

proyectados o pro forma y compararlas con razones presentes y pasadas.

2.6.5 Comparaciones externas y fuentes de razones industriales

El segundo método de comparacién implica confrontar las razones de una
empresa con las de otras companiias parecidas o con promedios industriales en
el mismo periodo. Esta comparacién permite conocer la situacion y el
rendimiento financiero relativo de dicha empresa. También sirve para identificar
las desviaciones significativas de cualquier promedio (o estandar) industrial
valido. Sin embargo, las razones industriales promedio no se deben considerar

como objetivos 0 metas, sino como lineamientos generales.

Asimismo, los analistas deben evitar el uso indiscriminado de “reglas generales”
para todas las industrias. Es incorrecto el criterio de que todas las companias
tienen por lo menos una razén del circulante de entre uno punto cinco y uno. El
analisis debe ser acorde con el giro en que se desempefia la empresa y con la
companiia misma. La verdadera prueba de liquidez esta en si la empresa puede o
no pagar sus deudas a tiempo. Muchas empresas sanas, incluidas las empresas
de servicios publicos, tienen dicha capacidad a pesar de que las razones del
circulante estan muy por debajo del uno punto cinco y uno. Depende de la
naturaleza de la empresa. El hecho de no considerar la naturaleza del giro y de
la empresa puede llevar a interpretar de manera equivocada las razones. Sélo al
comparar las razones financieras de una empresa con las de otras companias

similares se pueden formar juicios realistas.

En la medida de lo posible, se debe estandarizar la informacion contable de

diferentes compaiiias (es decir, ajustarlas para fines comparativos). No se puede
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comparar manzanas con naranjas. Incluso con cifras estandarizadas los

analistas deben ser cautelosos al interpretar las comparaciones.

2.6.7. Partes interesadas

El analisis de las razones financieras de los estados financieros de una empresa
es importante para los accionistas, acreedores y la propia administracién de la
compafia. Los accionistas, actuales y potenciales, se interesan en los niveles
presentes y futuros del riesgo y rendimiento de la empresa, que afectan
directamente el precio de las acciones. Los acreedores se interesan
principalmente en la liquidez a corto plazo de la empresa, asi como en su
capacidad para realizar el pago de los intereses y el principal. Un interés
secundario para los acreedores es la rentabilidad de la empresa, ya que desean
tener la seguridad de que esta se encuentra sana. La administracion, al igual que
los accionistas, se interesa en todos los aspectos de la situacién financiera de la
compania y trata de generar razones financieras que sean favorables para los
duenos y acreedores. Ademas, la administracidon usa las razones para supervisar

el desempefio de la empresa de un periodo a otro.

2.6.8. Precauciones en el uso de analisis de indicadores financieros
Antes de analizar los indicadores financieros, se debe tomar en cuenta las

siguientes precauciones sobre su uso:

1. Los indicadores financieros 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 o no
un problema y para aislar las causas del mismo.

2. Por lo general, un solo resultado de un indicador financiero no ofrece
suficiente informacion para evaluar el desempefio general de la empresa.

Sin embargo, cuando el analisis se centra solo en ciertos aspectos
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2.6.9.

especificos de la posicion financiera de una empresa, uno o dos
resultados de los indicadores financieros pueden ser suficientes.

Los indicadores financieros que se comparan deben calcularse usando
estados financieros fechados en el mismo periodo del afo. Si no lo estan
los efectos de la estacionalidad pueden generar conclusiones y decisiones
erréneas.

Es preferible usar estados financieros auditados para el analisis de
indicadores financieros. Si los estados no se han auditado, los datos
contenidos tal vez no reflejen la verdadera condicion financiera de la
empresa.

Los datos financieros que se comparan deben generarse de la misma
forma. El uso de tratamientos contables diferentes, sobre todo en relacion
con el inventario y la depreciacién, distorsiona los resultados de las
comparaciones de razones, a pesar de haber usado el andlisis de una
muestra representativa y el analisis de series temporales.

La inflacion podria distorsionar los resultados, ocasionando que los
valores en libros del inventario y los activos depreciables difieran
considerablemente de sus valores de reemplazo. Ademas, los costos de
inventario y las amortizaciones de la depreciacién difieren de sus valores
verdaderos, distorsionando asi las utilidades. Sin un ajuste, la inflacion
hace que las empresas mas antiguas (activos mas antiguos) parezcan
mas eficientes y rentables que las empresas mas recientes (activos mas
recientes). Evidentemente, al usar los indicadores financieros, se debe
tener cuidado al comparar las empresas mas antiguas con organizaciones

mas recientes, 0 una empresa consigo misma durante un largo periodo.

Categorias de los indicadores financieras

Por conveniencia, los indicadores financieros se dividen en cuatro grandes

categorias basicas: indicadores de liquidez, actividad, endeudamiento y
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rentabilidad. Los indicadores de liquidez, actividad y endeudamiento miden

principalmente el riesgo. Los indicadores de rentabilidad miden el rendimiento.

a. Indicadores de liquidez

La liquidez de una empresa se mide por su capacidad para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento. La
liquidez se refiere a la solvencia de la posicién financiera general de la empresa,
es decir, la facilidad con la que paga sus cuentas. Un precursor comun de los
problemas financieros y la bancarrota es una liquidez baja o decreciente; son
estas razones las que proporcionan sefales tempranas de problemas de flujo de
efectivo y fracasos empresariales inminentes. Desde luego, es deseable que una
compaiia pague sus cuentas, de modo que es importante tener suficiente
liquidez para las operaciones diarias. Sin embargo, los activos liquidos, como el
efectivo mantenido en bancos y valores negociables, no tienen una tasa
particularmente alta de rendimiento, de manera que los accionistas no querran

gue la empresa haga una sobreinversion en liquidez.

La determinacion de la liquidez de la empresa es parte integral de las
proyecciones financieras y presupuestales de cualquier empresa; sin el
conocimiento cierto de la capacidad de la empresa para generar un determinado
flujo de efectivo, es imposible hacer cualquier proyeccién o de iniciar cualquier
proyecto futuro. Es arriesgado e irresponsable asumir compromisos sin la certeza
de poder cumplirlos. Las dos medidas basicas de liquidez son la liquidez
corriente y la razon rapida (prueba del acido).

e Liquidez corriente
‘La liquidez corriente, una de las razones financieras citadas con mayor
frecuencia, mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones
de corto plazo.”’(9:65)
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Esta razén financiera se expresa de la siguiente manera:

Activos Corrienfes < Pasivos Comientes

Liquidez Corriente

Cuanto mas alto sea el resultado, mayor liquidez tiene la empresa. La cantidad
de liquidez que necesita una compafia depende de varios factores, incluyendo el
tamano de la organizacion, su acceso a fuentes de financiamiento de corto plazo,
como lineas de crédito bancario, y la volatilidad de su negocio. Por ejemplo, una
tienda de comestibles cuyos ingresos son relativamente predecibles tal vez no
necesite tanta liquidez como una empresa de manufactura que enfrenta cambios
repentinos e inesperados en la demanda de sus productos. Cuanto mas
predecibles son los flujos de efectivo de una empresa, mas baja‘ es la liquidez

corriente aceptable.

e Razén rapida (prueba del acido)

La razén rapida (prueba del acido) es similar a la liquidez corriente, con la
excepcion de que excluye el inventario, que es comunmente el activo corriente
menos liquido. La baja liquidez del inventario generalmente se debe a dos

factores primordiales:

1. Muchos tipos de inventario no se venden facilmente porque son productos
parcialmente terminados, articulos con una finalidad especial o algo por el
estilo.

2. El inventario se vende generalmente al crédito, lo que significa que se

vuelve una cuenta por cobrar antes de convertirse en efectivo.
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Un problema adicional con el inventario como activo liquido es que cuando las
compaiias enfrentan la mas apremiante necesidad de liquidez, es decir, cuando
el negocio anda mal, es precisamente el momento en el que resulta mas dificil
convertir el inventario en efecto por medio de su venta. La razén répida se

calcula de la siguiente manera:

Razon Rapida = Activo cormiente - Inventarnio
Pasivos corrientes

Al igual que en el caso de la liquidez corriente, el nivel de la razén rapida que una
empresa debe esforzarse por alcanzar depende en gran medida de la industria
en la cual opera. La razén rapida ofrece una mejor medida de la liquidez integral
solo cuando el inventario de la empresa no puede convertirse facilmente en
efectivo. Si el inventario es liquido, la liquidez corriente es una medida preferible

para la liquidez general.

b. 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.”(8:68)

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
inventario, gastos y cobros. Existen varios indices para la mediciébn de la

actividad de las cuentas corrientes mas importantes, las cuales incluyen
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inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar. También se puede evaluar

la eficiencia con la cual se usa el total de activos.

¢ Rotacién de inventarios
La rotacidbn de inventarios mide comunmente la actividad, o liquidez, del

inventario de una empresa. Se calcula de la siguiente manera:

Rotacion de inventarios = Costo de los bienes vendidos < Inventarios

La rotacién resultante tiene significado solo cuando se compara con la de otras
empresas de la misma industria o con la rotacién pasada de los inventarios de la
empresa. Una rotacion de inventarios de 20 seria normal para una tienda de
comestibles, cuyos bienes son altamente perecederos y se deben vender pronto;
en cambio; una rotacién de inventarios comun para una empresa fabricante de

aviones seria de cuatro veces por ano.

Otro indice de actividad del inventario mide cuantos dias conserva la empresa el
inventario. La rotacién de inventario se puede convertir faciimente en la edad
promedio del inventario dividiendo 365, el numero de dias que tiene un afo,
entre la rotacidén de los inventarios. Este valor también puede considerarse como

el numero promedio de dias que se requieren para vender el inventario.

e Periodo promedio de cobro

El periodo promedio de cobro, o antigliedad promedio de las cuentas por cobrar,
es util para evaluar las politicas de crédito y cobro. Se calcula dividiendo el saldo
de las cuentas por cobrar entre las ventas diarias promedio (para simplificar, la
férmula presentada supone que todas las ventas se realizan a crédito. Si este no
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es el caso se deben sustituir las ventas diarias promedio por las ventas promedio

a crédito):
Periodo promedio de cobro = Cuentas por cobrar
Ventas diarias promedio
Periodo promedio de cobro = Cuenlas por cobrar
Ventas anuales + 365

El periodo promedio de cobro tiene significado solo cuando se relaciona con las
condiciones de crédito de la empresa. Por ejemplo una empresa que otorga a
sus clientes condiciones de crédito a 30 dias, un periodo promedio de cobro de
59 dias indica créditos mal administrados o0 un departamento de cobros
deficiente, o ambos. También es posible que el periodo de cobro prologado se
deba a una relajacion internacional de la supervision de las condiciones de
crédito en respuesta a las presiones competitivas. Si la empresa ampli6 las
condiciones de crédito a 60 dias, el periodo promedio de cobro de 59 dias seria
bastante aceptable. Desde luego, se requiere informacion adicional para evaluar
la eficacia de las politicas de crédito y cobro de la empresa.

e Periodo promedio de pago

El periodo promedio de pago, o antigliedad promedio de las cuentas por pagar,
se calcula de la misma manera que el periodo promedio de cobro:
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Periodo promedio de pago = Cuentas por pagar
Compras diagrias promedio

Periodo promedio de pago = Cuenias por pagar
Compras anuales + 365

La dificultad de calcular esta razén se debe a la necesidad de calcular las
compras anuales (técnicamente, deben usarse las compras anuales a crédito,
mas que las compras anuales, para calcular la razdn), 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.

El resultado de esta razdn es significativo solo en relaciéon con las condiciones de
crédito otorgadas a la empresa. Por ejemplo si los resultados obtenidos fueran
de 95 dias y a la empresa se le concedieron, en promedio, 30 dias de crédito, un
analista daria una calificacién de crédito baja debido a que se tomé demasiado
tiempo para pagar sus cuentas. Los posibles prestamistas y proveedores de
crédito comercial se interesan mas en el periodo promedio de pago porque este
indice brinda informacién sobre los patrones de pago de las cuentas de la

empresa.

¢ Rotacion de los activos totales
La Rotacién de los activos totales indica la eficiencia con la que la empresa
utiliza sus activos para generar ventas. La rotacion de activos totales se calcula

de la siguiente forma:
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Rotacion de activos fofales = Venfas < Total de activos

Por ejemplo si el resultado de la formulacion es de 0.85 significa que la empresa

sustituye sus activos 0.85 veces al afio.

Cuanto mayor es la rotacién de los activos totales de una empresa, mayor es la
eficiencia con la que se han usado sus activos. Esta medida es de gran interés
para la administracién porque indica si las operaciones de la empresa han sido

eficientes desde el punto de vista financiero.

c. Indicadores de endeudamiento

La posicién de endeudamiento de una empresa indica el monto del dinero de
otras personas que se usa para generar utilidades. En general, un analista
financiero se interesa mas en las deudas a largo plazo porque estas
comprometen a la empresa con un flujo de pagos contractuales a largo plazo.
Cuanto mayor es la deuda de una empresa, mayor es el riesgo de que no cumpla
con los pagos contractuales de sus pasivos. Debido a que los compromisos con
los acreedores se deben cumplir antes de distribuir las ganancias entre los
accionistas, tanto los accionistas actuales como los futuros deben prestar mucha
atencion a la capacidad de la empresa de saldar sus deudas. Los prestamistas
también se interesan en el endeudamiento de las empresas.

En general, cuanto mayor es la cantidad de deuda que utiliza una empresa en

relacion con sus activos totales, mayor es su apalancamiento financiero.
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“El apalancamiento financiero es el aumento del riesgo y el rendimiento mediante
el uso de financiamiento de costo fijo, como la deuda y las acciones preferentes.”
(9:70)

Cuanto mayor es la deuda de costo fijo que utiliza la empresa, mayor sera su

riesgo y su rendimiento esperado.

El incremento de la deuda trae consigo un riesgo mayor, asi como un mayor
potencial de rendimiento. De modo que, cuanto mayor es el apalancamiento

financiero, mayor es el potencial de riesgo y rendimiento.

Existen dos tipos generales de medias de endeudamiento: medidas del grado de
endeudamiento y medidas de la capacidad de pago de deudas. El grado de
endeudamiento mide el monto de deuda en relaciéon con otras cifras significativas
del estado de situacion financiera. Una medida comun del grado de

endeudamiento es el indice de endeudamiento.

El segundo tipo de medida de deuda, la capacidad de pago de deuda, refleja la
capacidad de una empresa para realizar los pagos requeridos de acuerdo con lo
programado durante la vigencia de una deuda. El término pago de deudas
simplemente significa pagar las deudas a tiempo. La capacidad de la empresa
para pagar ciertos costos fijos se mide usando los indices de cobertura. Por lo
general, se prefieren indices de cobertura altos (especialmente desde la postura
de los prestamistas), pero un indice muy alto podria indicar que la administracion
de la empresa es demasiado conservadora que podria tener mayores
rendimientos si solicitara mas préstamos. En general, cuanto menor es el indice
de cobertura de la empresa, menos posibilidades tiene de pagar sus obligaciones
fijas. Si una empresa no es capaz de pagar estas obligaciones, sus acreedores
solicitaran de inmediato los reembolsos correspondientes, lo que, en la mayoria
de los casos, obligaria a una firma a declararse en quiebra. Dos indices de
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cobertura usados con frecuencia son: la razbn de cargos de interés fijo y el

indice de cobertura de pagos fijos.

e ndice de endeudamiento

El indice de endeudamiento mide la proporcién de los activos totales que
financian los acreedores de la empresa. Cuanto mayor es el indice, mayor es el
monto del dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. El indice

se calcula de la siguiente manera:

Total de pasivos + Total de activos

1l

Indice de endeudamiento

Por ejemplo si una empresa tiene como resultado 45% este valor indica que la
empresa ha financiado cerca de la mitad de sus activos con deuda. Cuanto mas
alto es este indice, mayor es el grado de endeudamiento de la empresa y mayor

su apalancamiento financiero.

e Razdn de cargos de interés fijo

La razén de cargos de interés fijo, denominada en ocasiones razén de cobertura
de intereses, mide la capacidad de la empresa para realizar pagos de intereses
contractuales. Cuanto mas alto es su valor, mayor es la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones de intereses. La razon de cargos de interés fijo

se calcula de la siguiente manera:

Razén de cargos de interésfijo =  Utilidades antes de intereses e impuestos + Intereses

La cifra de las utilidades antes de intereses de impuestos (UAIl) es igual que la

cifra de la utilidad operativa presentada en el estado de resultados. Con
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frecuencia se sugiere un valor para esta razéon de por lo menos 3.0 (y de
preferencia cercano a 5.0) de esta forma se tendria la capacidad de pagar los

intereses que debe.

o indice de cobertura de pagos fijos

El indice de cobertura de pagos fijos mide la capacidad de la empresa para
cumplir con todas sus obligaciones de pagos fijos, como los intereses y el
principal de los préstamos, pagos de arrendamiento, y dividendos de acciones
preferentes. Tal como sucede con la razén de cargos de interés fijo, cuanto mas
alto es el valor de este indice, mejor. La férmula para calcular el indice de

cobertura de pagos fijos es:

Indice de cobertura de pagos = __ Utilidades antes de intereses e impuesios + pagos de arrendamiento
fijos intereses + Pagos de arrendamiento + { (Pagos del principal + Dividendos
de acciones preferentes)x [141-T)}}

“T” es la tasa impositiva corporativa aplicable al ingreso de la empresa. El
término 1/(1 — T) se incluye para ajustar el principal después de impuestos y los
pagos de dividendos de acciones preferentes con un equivalente antes de
impuestos que es congruente con los valores antes de impuestos de todos los
demas términos.

Al igual que la razén de cargos de interés fijo, el indice de cobertura de pagos
fijos mide el riesgo. Cuanto menor es el indice, mayor es el riesgo tanto para los
prestamistas como para los duerios; cuanto mayor es el indice, menor es el
riesgo. Este indice permite a las partes interesadas evaluar la capacidad de la
empresa para cumplir con sus obligaciones de pagos fijos adicionales sin llegar a

la quiebra.
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d. indices de rentabilidad

Existen muchas medidas de rentabilidad. En conjunto, estas medidas permiten a
los analistas evaluar las utilidades de la empresa respecto a un nivel
determinado de ventas, cierto nivel de activos o la inversion de los propietarios.
Sin utilidades, una compafiia no podria atraer capital externo. Los duefios, los
acreedores y la administracion prestan mucha atencién al incremento de las
utilidades debido a la gran importancia que el mercado otorga a las ganancias.
Una herramienta muy utilizada para evaluar la rentabilidad respecto a las ventas
es el estado de resultados de tamafio comun. Cada rubro de este estado se
expresa como un porcentaje de las ventas. Los estados de pérdidas y ganancias
de tamafio comun son de gran utilidad para comparar el desempefio a lo largo de
los afos, debido a su facilidad para mostrar si ciertas clases de gastos tienen
tendencias a la alza o a la baja como un porcentaje del volumen total de los
negocios que efectua la empresa. Tres indices de rentabilidad citados con
frecuencia y que se pueden leer directamente en el estado de resultados de
tamafio comun son: el margen de utilidad bruta, el margen de utilidad operativa y
el margen de utilidad neta.

e Margen de utilidad bruta

El margen de utilidad bruta mide el porcentaje que queda de cada quetzal de
ventas después de que ia empresa pago sus bienes. Cuanto mas aiio es el
margen de utilidad bruta, mejor (ya que es menor el costo relativo de la
mercancia vendida). EI margen de utilidad bruta se calcula de la siguiente

manera:

Margen de utilidad bruta =  Venlas - Coslo de los bienes vendidos = Ulilidad bruta
Ventas Ventas
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¢ Margen de utilidad operativa

El margen de utilidad operativa mide el porcentaje que queda de cada quetzal de
ventas después de que se dedujeron todos los costos y gastos, excluyendo los
intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes. Representa las
“utilidades puras” ganadas por cada quetzal de venta. La utilidad operativa es
“pura” porque mide solo la utilidad ganada en las operaciones e ignora los
intereses, los impuestos y los dividendos de acciones preferentes. Es preferible
un margen de utilidad operativa alto. El margen de utilidad operativa se calcula

de la siguiente manera:

Margen de utilidad operativa = Utilidad operativa + Ventas

¢ Margen de utilidad neta

El margen de la utilidad neta mide el porcentaje que queda de cada quetzal de
ventas después de que se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo
intereses, impuestos y dividendos de acciones preferentes. Cuanto mas alto es el
margen de utilidad neta de la empresa, mejor. El margen de utilidad neta se

calcula de la siguiente manera:

Ganancias disponibles para los accionistas

Margen de utilidad neta = .
comunes + Venlas

El margen de utilidad neta es una medida comunmente referida que indica el
éxito de la empresa en cuanto a las ganancias obtenidas de las ventas. Los
margenes de utilidad neta “adecuados’ difieren considerablemente entre las

51



industrias. Un margen de utilidad neta del 1% o menos no seria raro para una
tienda de comestibles, en tanto que un margen de utilidad neta de 10% seria

bajo para una joyeria.

¢ Ganancias por accion (GPA)

En general, las ganancias por accion (GPA) de la empresa son importantes para
los accionistas actuales o futuros, y para la administracion. Como mencionamos
anteriormente, las GPA representan el monto en quetzales obtenido durante el
periodo para cada accidon comun en circulaciéon. Las ganancias por acciéon se

calculan de la siguiente manera:

Ganancias por accion =  (anancias disponibles para los accionistas comunes
Namero de acciones comimnes en circulacion

El resultado de la formulacién representa el monto en quetzales obtenido para
cada accién comun en circulacion. EI monto en quetzales de efectivo distribuido
en realidad a cada accionista es el dividendo por accién (DPA). El publico
inversionista vigila muy de cerca las GPA y se considera que estas son un
indicador importante del éxito corporativo.

e Rendimiento sobre los activos totales (RSA)

El rendimiento sobre activos totales (RSA), también conocido como rendimiento
sobre la inversion (RSI), mide la eficiencia integral de la administracion para
generar utilidades con sus activos disponibles. Cuanto mas alto es el rendimiento
sobre los activos totales de la empresa, mejor. El rendimiento sobre los activos

totales se calcula de la siguiente manera:

52



e

Rendimiento sobre activos

Ganancias disponibles para los accionistas comunes <=
Total de activos

Por ejemplo si el resultado aplicado a una empresa es de 0.061 indica que la

empresa gano 6.1 centavos por cada quetzal de inversion en activos.

¢ Rendimiento sobre el patrimonio (RSP)

Este indicador mide el rendimiento ganado sobre la inversion de los accionistas

comunes en la empresa. Por lo general, cuanto mas alto es este rendimiento,

mas ganan los propietarios. El rendimiento sobre el patrimonio se calcula de la

siguiente manera:

Rendimiento sobre el
patimonio

Ganarncias disponibles para los accionistas comunes +
Capital en acciones comunes

Por ejemplo si el resultado aplicado a una empresa es de 0.126 indica que la

empresa gand 12.6 centavos sobre cada quetzal de capital en acciones

comunes.
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CAPITULO Il
EL CONTADOR PUBLICO Y AUDITOR COMO ANALISTA FINANCIERO

Las caracteristicas de un Contador Publico y Auditor constituyen uno de los
temas de mayor importancia en el proceso de decision de aplicar indicadores
financieros, en virtud de que es en quien recae la responsabilidad de

conceptualizar, analizar y definir los puntos fuertes y débiles de un negocio.

3.1. Definicién del Contador Publico y Auditor

“Se conoce como Contador Publico y Auditor, aquel profesional dedicado a
aplicar, analizar e interpretar la informaciéon contable y financiera de una
organizacién, con la finalidad de disefiar e implementar instrumentos y
mecanismos de apoyo a las directivas de la organizacion en el proceso de toma

de decisiones.” (18:1)

Otra definicion del Contador Publico y Auditor es: “Experto con formacién
universitaria en ciencias empresariales, con especial énfasis en materias y
practicas contables, financieras, tributarias y administrativas”. (18:1)

3.2. Caracteristicas del Contador Publico y Auditor

En forma complementaria a la formacién profesional, teérica y/o practica, el
Contador Publico y Auditor debe contar con cualidades determinantes en su
actividad, referidas a recursos personales producto de su desenvolvimiento y

dones intrinsecos de su caracter.

La expresion de estos atributos puede variar de acuerdo con el modo de ser y el
deber ser de cada caso en particular, pero es conveniente que quien asuma la
tarea de cumplir con la funcién de auditor, posea las siguientes caracteristicas:

e Actitud positiva.



3.3.

En la actualidad los Contadores Publicos y Auditores forman parte, cada vez mas
activa, en el desarrollo econémico de las empresas. Entre sus areas de
actuacion estan las de registro contable, auditoria, presupuesto y la muy
caracteristica area fiscal, que ha generado un desarrollo de especialidades en el

mercado profesional. Las diferentes responsabilidades del Contador Publico y

Capacidad de andlisis.

Capacidad de negociacion.

Capacidad de observacion.

Claridad en la comunicacién oral y escrita.
Comportamiento ético.

Concentracion.

Conciencia de los valores propios y de su entorno.
Creatividad.

Discrecion.

Estabilidad emocional.

Facilidad para trabajar en equipo.
Imaginacion.

Iniciativa.

Obijetividad.

Respeto a las ideas de los demas.
Sentido institucional.

Saber escuchar.

Responsabilidades del Contador Publico y Auditor

Auditor son:

Responsabilidad profesional: regulada en normas de ética o conducta
profesional dictadas por los organismos profesionales.

Responsabilidad hacia la sociedad: por su independencia de criterio,

calidad y preparacion profesional de los trabajos.



e Responsabilidad personal: lealtad hacia quien patrocine los servicios,
secreto profesional y obligacion de rechazar las tareas que no cumplan
con la moral.

e Responsabilidad hacia la profesién: respeto a los colegas, dignificacion de
la imagen profesional a base de calidad, difusion y ensefanza de
conocimientos técnicos.

¢ Responsabilidad fiscal: al cumplir con la normativa local.

3.4. Normativa aplicable
El colegio de Contadores Publicos y Auditores es el ente que regula, controla y
promueve el desarrollo cientifico de la profesion.

Para el efecto dentro del marco de la ética profesional en cumplimiento a lo que
establece el articulo 30, parrafo tercero de los Estatutos del Colegio de
Contadores Publicos y Auditores de Guatemala, el Tribunal de Honor informé a la
Junta Directiva de la institucion que, después del andlisis y estudio del Cédigo de
Etica de la Federacion Internacional de Contadores Publicos (International
Federation of Accountants - IFAC) en su sesidn celebrada el 24 de agosfo de
2012, resolvié adoptar el Cédigo de Etica de IFAC en su totalidad.

Conforme el articulo 30 referido, a través de la junta directiva, el Cédigo de ética
de IFAC fue sometido a aprobacién de la asamblea general extraordinaria, razon
por la cual previamente se ha publicado en el portal web de la institucion para la

lectura de todos los miembros de la institucion.

3.4.1. Codigo de ética profesional del Colegio de Contadores Publicos y
Auditores de Guatemala
El documento esta divido en 3 partes:

e Parte A: aplicacidn general del cédigo.
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Parte B: profesionales de la contabilidad en ejercicio.

Parte C: profesionales de la contabilidad en la empresa.

La parte A establece los principios fundamentales de ética profesional para los

profesionales de la contabilidad y proporciona un marco conceptual que éstos

aplicaran con el fin de:

a.

Identificar amenazas en relaciéon con el cumplimiento de los principios
fundamentales,

Evaluar la importancia de las amenazas que se han identificado, y

Cuando sea necesario, aplicar salvaguardas para eliminar las amenazas o
reducirlas a un nivel aceptable. Las salvaguardas son necesarias cuando
el profesional de la contabilidad determina que las amenazas superan un
nivel del que un tercero, con juicio y bien informado, sopesando todos los
hechos y circunstancias especificos conocidos por el profesional de la
contabilidad en ese momento, probablemente concluiria que no

compromete el cumplimiento de los principios fundamentales.

Como parte de los principios fundamentales el Contador Publico y Auditor

cumplira con lo siguiente:

a.

Integridad: ser franco y honesto en todas las relaciones profesionales y
empresariales.

Objetividad: no permitir que prejuicios, conflicto de intereses o influencia
indebida de terceros prevalezcan sobre los juicios profesionales o
empresariales.

Competencia y diligencia profesionales: mantener el conocimiento y la
aptitud profesionales al nivel necesario para asegurar que el cliente o la
entidad para la que trabaja reciben servicios profesionales competentes
basados en los Ultimos avances de la practica, de la legislacion y de las
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técnicas y actuar con diligencia y de conformidad con las normas técnicas
y profesionales aplicables.

d. Confidencialidad: respetar la confidencialidad de la informacién obtenida
como resultado de relaciones profesionales y empresariales y, en
consecuencia, no revelar dicha informaciéon a terceros sin autorizacion
adecuada y especifica, salvo que exista un derecho o deber legal o
profesional de revelarla, ni hacer uso de la informacién en provecho propio
o de terceros.

e. Comportamiento profesional: cumplir las disposiciones legales vy
reglamentarias aplicables y evitar cualquier actuacibn que pueda

desacreditar a la profesion.

La parte B describe el modo en que el marco conceptual que habla en la parte A
es aplicable en determinadas situaciones a los profesionales de la contabilidad
en ejercicio. Asi mismo, indica que el cumplimiento de los principios
fundamentales puede verse potencialmente amenazado por una amplia gama de
circunstancias y de relaciones; las cuales clasifica en:

a. Interés propio,
Autorrevision,
Abogacia,
Familiaridad, y

® a o T

Intimidacion.

La parte C indica que un profesional de la contabilidad en la empresa puede ser
un asalariado, un socio, un administrador (ejecutivo 0 no), un propietario gerente,
un voluntario u otro, trabajando para una o mas organizaciones. La naturaleza
juridica de la relacién con la entidad para la que trabaja, en su caso, no guarda
relaciéon alguna con las responsabilidades de ética a cargo del profesional de la

contabilidad en la empresa.
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El profesional de la contabilidad en la empresa no realizara a sabiendas ningun
negocio, ocupacién u actividad que dafie o pueda dafiar la integridad, la
objetividad o la buena reputacién de la profesion y que, por tanto, sea

incompatible con los principios fundamentales.

3.5. EIl Contador Publico y Auditor como analista financiero

El Contador Publico y Auditor en su funcién como analista financiero es el
encargado, dentro de una empresa, de poner en practica los distintos metodos
para el andlisis financiero, identificar y definir los riesgos e informar a la gerencia

correspondiente los resultados obtenidos.

El Contador Publico y Auditor no cambia por si solo una empresa, sin embargo
proporciona datos fundamentales necesarios para hacer las mejoras que pueda
necesitar un negocio para prosperar en un mercado competitivo. Una de las
mayores ventajas de la profesiéon se basa principalmente en la utilizacion de los
numeros para descubrir las fortalezas y debilidades de cualquier empresa

dispuesta a abrir sus libros.
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CAPITULO IV
EL CONTADOR PUBLICO Y AUDITOR COMO ANALISTA FINANCIERO EN
LA APLICACION DE RAZONES E INDICADORES FINANCIEROS PARA UNA
EMPRESA DEDICADA A LA COMPRA Y VENTA DE PREMEZCLAS PARA
PASTELES (CASO PRACTICO)

Con lo expuesto en el tipo de empresa, el andlisis financiero y los indicadores
financieros; se procede a llevar a la practica los conocimientos adquiridos en la
empresa “Asociados en Premezclas S.A.".

4.1. Caracteristicas de la empresa objeto de estudio

La empresa Asociados en Premezclas S.A. inicidé sus operaciones 2012 como
una entidad privada con fines de lucro y ubicada en el territorio guatemalteco. Es
una empresa dedicada a la compra y venta de premezclas para pasteles
teniendo como finalidad satisfacer las necesidades de sus clientes con productos

que generen valor agregado, apoyados en el fortalecimiento y la estandarizacion.

La empresa Asociados en Premezclas S.A. se basa en sus siguientes
ofrecimientos a nivel comercial: asesoria estratégica que genera crecimiento en
ventas rentables para sus aliados y para si misma; equipo profesional que
desarrolle conceptos nuevos, disefios de vitrinas, capacitacién al personal y
solucién de problemas; y transparencia en todo lo que hace, seguimiento y

esfuerzo para lograr una excelente relacién comercial de largo plazo.

Actualmente la empresa divide sus operaciones en 5 regiones compuestas de la

siguiente manera:

1. Zona Central: Chimaltenango, Sacatepéquez y Guatemala.

2. Zona Norte: Alta Verapaz, Baja Verapaz y Peten.



3. Zona Sur: Jutiapa, Jalapa, Santa Rosa, Escuintla, Retalhuleu vy
Suchitepéquez.

4. Zona Oriente: Chiquimula, El Progreso, Izabal y Zacapa.

5. Zona Occidente: Huehuetenango, Quiche, Quetzaltenango, San Marcos,
Solola y Totonicapan.

La administracion de Asociados en Premezclas S.A. tiene estipulado un limite de
crédito de 30 dias a sus clientes; asi mismo dentro de las negociaciones con los

proveedores tiene estipulado un financiamiento de 45 dias de crédito.

Sus principales proveedores son:
e General Mills
e Hanan Products Co. Inc.

o lreks

La politica de la empresa es pagar indemnizacién universal a sus colaboradores;
sin embargo, a partir del 2015 la zona norte no se incluye en la politica debido a

gue se inicié a trabajar por medio de un tercero (termino en ingles: outsourcing).

4.1.1. Misién

Brindar una alternativa primium a la industria repostera del pais y desarrollar
productos que cumplen con las exigentes expectativas del mercado, logrando un
portafolio de productos estandarizados y modernos, cuidando los detalles de
calidad y excelencia para no perder las caracteristicas artesanales que los

consumidores valoran.

4.1.2. Vision
Generar innovacion continua buscando que la industria de reposteria cuente con
diversas y diferentes alternativas para que pueda elegir la opcién que mejor valor

61



le represente buscando ser pionero en la comercializacion de bases

especializadas para reposteria en el pais.

4.1.3. Organigrama
El organigrama general de la empresa es el siguiente:
Figura 2

Organigrama de la empresa Asociados en Premezclas S.A.

Fuente: Informacion proporcionada por Gerencia de Recursos Humanos.
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Como se observa, existen algunas areas especificas que no se muestran en el

organigrama, esto debido a que la empresa paga honorarios profesionales por

los siguientes servicios: Contables, Tecnologicos, Proyectos y Administrativos

(Servicios).

4.1.4. Productos

Los principales productos que la empresa comercializa son:

Cubiertos y rellenos: elaboracion de relleno utilizando frutas frescas
seleccionadas de varias regiones del mundo, evitando el uso de frutas
congeladas para garantizar que contengan frutas enteras, de excelente
sabor y color.

Masa congelada: masas de hojaldre congeladas son elaboradas con las
mejores harinas y las mas finas grasas, garantizando excelente
crecimiento de capas dando como resultado un producto estandarizado.
Bases y mezclas: bases en las que solamente se agrega huevos, aceite y
agua. La absorcion de liquidos y rendimiento dan la consistencia deseada.
Crema batida: coberturas cremosas, listas para batir, elaboradas con las
mejores mezclas de aceite y alta tecnologia.

Ndcleos y mezclas: ingredientes de panaderia.

Bases para bizcochos: divisién de bases especializadas para bizcochos
de reposteria incluyendo los siguientes productos: bizcocho clasico de
chocolate, bizcocho clasico de vainilla y mezcla de torta.
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4.2. Presentacion del estado de resultados y del estado de situacion
financiera

Se presentan el estado de resultados y el estado de situacion financiera para los

periodos del afio 2014 y 2015 para tener un comparativo sobre los resultados de

cada periodo.

4.2.1. Estado de resultados del periodo 01 de enero al 31 de diciembre 2014

Asociados en Premezelas S. A.
Estado de Resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre 2014
(Cifras expresadas en Quetzales)

Ventas netas 6,050,174 5,081,906 3,112,608 5,414,986 9,900,745 29,560,420
(-) Costo de ventas 3,716,873 3,252,420 1,971,193 3,392,601 7,635,344 19,968,431
Margen Bruto 2333301 1,629,486 1,11 415 2,022,385 2,265,401 9,591,988
Gastos de Venta 568,498 520,205 365,035 791,490 863,712 2,908,940
Gastos de Distribucion 285,457 249,469 173,626 540,415 476,108 1,725,075
Gastos de Administracion 360,828 280975 190,258 490,811 274,168 1,597,042
Margen Operativo 1,098,519 778,838 422496 199,668 861412 3,360,932
Otros Gastos y Productos

Financieros

Gastos Financieros 97,334 11,524 60,358 7,607 1,591 178414
Productos Financieros 5,488 4,768 3,266 2810 4,562 20,884
Otros Gastos 2726 27,381 17517 44,949 95 112,729
Otros Productos 115,558 39417 62,39 1,891 170 219,431
Utilidad antes de impuestos 1,099,505 784,118 410212 151,813 864,458 3,310,105
Impuesto sobre la renta 340,846 243,076 127,166 47,062 267,982 1,026,132
Utiidad Neta 758,658 541,041 283,046 104,751 596476 2,283972
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4.2.2. Estado de situacion financiera al 31 de diciembre 2014

Asociados en Premezclas S. A.

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de Diciembre 2014
(Cifras expresadas en Quetzales)

Propiedades, planta y equipo 263918 304,401 117,412 134,671 125,628 946,029
(- ) Depreciacién acumulada (105567)  (121760) (46.965) (53,868) (G0251) (378412)
Mejoras a propiedad arrendada 94,054 25,034 74,007 - - 193,095
(- ) Amortizaciones acumuladas (37,621) (10,014) (29,603) - - (77,238),
Activos intangibles 18193 14,981 13275 73261

JA

{2

Caja y bancos 622 45,087 2587 8729 49,706 190,331
Ciientes 121003 564656 389,076 541,499 990,075 3,695,340
(- ) Estimacién cuentas incobrables (39,115) (18552) (12,998) (17,381) (29,702) (117,749)
Documentos por cobrar corto plazo 93,787 53,750 44,200 s 2062
QOtras cuentas por cobrar 6,699 1,092 434 1,086 ¢ - 13,181
impuestos por cobrar 80,565 67,865 79,066 | 69,959 17,383 314,838
Gastos pagados por anticipado w2 a6 1175 2938 12,698 124,259
Inventarios 487291 364,701 234,466 209651 20 1,356,130

Tovision inaemnizaciones

Documentos por pagar largo plazo

Proveedores 101,652 1,437,844

Acreedores 47,668 59,245 29,480 20,310 213,854
Provisiones 21,707 25,351 11,426 12,259~ 115,197
Sueldos y prestaciones por pagar 50,032 28,400 6,832 13,598 132,253

Impuestos por pagar 113615 81,025 12,38 89,327 32044
Otras cuentas por pagar - - -

e ZE

Capital Autorizado 250,000 : 150,000 1,000,000
Reserva Legal 5,401 28,286 17123 19,541 15,780 70,730
Superavit Acumulado (158,316);§ (151,591) (200,090) 346,648 111,991 (51,358)f
Pérdidas y ganancias del periodo 758,658 541,041 283,046 104,751 596,476 2,283,972
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4.2.3. Estado de resultados del periodo 01 de enero al 31 de diciembre 2015

Asociados en Premezclas S. A.
Estado de Resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre 2015
(Cifras expresadas en Quetzales)

Ventas netas 8934319 6,858,847 4,287,901 4372483 8,865,945 33,319,494
{-) Costo de ventas 5449935 4,339,662 2701317 2,754,664 6,789,529 22,085,167
Margen Bruto 3484,385 2,469,185 1,586,523 1,817,819 2,076,416 11,234,327
Gastos de Venta 893,432 480,119 428790 608,741 585,625 2,996,707
Gastos de Distribucion 446716 274,354 2143% 307173 335,606 1,668,244
Gastos de Administracion 536,089 315,483 198,386 454422 203,760 1,708,110
Margen Operativo 1,608,177 1,399,229 744,952 157483 951,425 4,861,266
Otros Gastos y Productos

Financieros

Gastos Financieros 81,071 6,453 47 863 6,988 4321 146,696
Productos Financieros 1,544 0 0 540 0 2,084
Otros Gastos 8,212 1,408 7,384 37,856 2,569 57,491
Otros Productos 7,000 20,928 45,988 39,115 3,866 116,398
Utilidad antes de impuestos 1,521,378 1,412,295 735,693 152,294 948,401 4,776,061
Impuesto sobre la renta 473,487 437,812 208,065 g1 294004 1,480,579
Utilidad Neta 1,063,891 974,484 507,628 105,083 654,397 3,295,482
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4.2.4. Estado de situacion financiera al 31 de diciembre 2015

Asociados en Premezclas S. A.
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de Diciembre 2016
(Cifras expresadas en Quetzales)

Caja y bancos .. 87,82 81,207 230 875 54,533 274624

Clientes o 23m8e4 1569753 905000 73405 1609518 7,152,189
(-)Estimacién cuentas incobrables (72,407, (46,463) (28.278) (22,987) (48,266) (220421)

Documentos por cobrar corto plazo : 79719 45688 37570 32,201 195,178
- Otras cuentas por cobrar 6,301 2159 3349 2822 20311
Impuestos por cobrar 92650 78,045 0926 80452 19,991 362,064
) Gastos pagados por anticipado 60430 8728 13,649 8266 2530 114,603
Inventarios 345382 87110 352500 219304 320735 1675130

! Provision indemnizaciones 191,352
: Documentos por pagar largo plazo 640,000
Proveedores H 332,863 194,
“ Acteedores O am B 139,807
Provisiones 22,206 ¢ 13,490 - 59315
i Sueldos y prestaciones por pagar 49,387 11,509 144,389
" Impuestos por pagar T 145,087 76,022 9,001 4935%
| o " 1,560 59680

Propiedades, planta y equipo 303,505 350,061 135,024 154,8 144 472 1,087,934
(- ) Depreciacion acumulada (182103)  (2100%8)  (81014) (92923 (86,683) (652,760
Mejoras a propiedad arrendada 103,459 21537 77708 - 208,704
(- Y Amortizaciones acumuladas (62,075) (16,522) (46,625) - (125222)
Activos intangibles 18,193 14,981 13,275 73,261

(- ) Amortizaciones acumuladas

(10916)

(898

9)

7,965).

4

Otras cuentas por pagar 5 -

—5 Capial Autorizado : 20000 250000 20000 150000 150000 100000

L, Resenva Legal 5400 28286 1723 19541 15,780 70,730
SuperavitAcumulado B3R S0 8% 451309 708467 2080614
Pérdidasy ganancias delperodo 1053891 04484 507628 105083 654307 3205482
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4.3. Anadlisis de los estados financieros
Posterior a la presentacion de los estados financieros se realiza la solicitud de la
junta directiva de la empresa Asociados en Premezclas S.A. sobre el analisis de

los estados financieros por medio del método de indicadores financieros.

4.3.1. Solicitud de la junta directiva

Serior:

Emilio Alejandro Leonardo Alvarado
Gerente Financiero

Asociados en Premezclas S. A.

Por este medio se le informa que de acuerdo a resolucién en sesidon
extraordinaria de fecha 03 de febrero de 2016, segun Acta JD 2016-01 fue
nombrado para realizar el analisis de los estados financieros: estado de situacion

financiera y estado de resultados por zona de distribucion:

Zona Central
Zona Norte
Zona Sur
Zona Oriente

® o 0 T ®

Zona Occidente

Por el periodo anual terminado al 31 de diciembre de 2015, el trabajo consiste en
revisar, .evaluar y analizar la situacidon financiera de la empresa por medio de
razones e indicadores; asi mismo se solicita realizar un comparativo de los
resultados del 2015 y los resultados del 2014 con la finalidad de observar si
existe un crecimiento de la situacién financiera de la empresa y establecer

politicas de indicadores financieros como metas para 2017; presentando los
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resultados de su evaluacion el dia 21 de mayo de 2016 en informe a la Junta

Directiva.

Atentamente,

Lic. Ramén Arriaga
Gerente General

4.3.2. Aplicacion de indices financieros

Se realiza la aplicacion del indice financiero por afio de forma que se observe el
comportamiento que ha tenido la empresa, asi mismo se realiza una
comparacion del periodo reciente versus los parametros establecidos por la

administracion para identificar los posibles riesgos a nivel consolidado.
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Razones de liquidez

Asociados en Premezclas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Razén de liquidez corriente

: Activos corrientes 2,933,854 2,174,225 1,419,378 1,063,377 1,982,843 9,573,678
2015 Pasivos corrientes 693,559 658,906 457,359 381,797 499,837 2,691,458
= nimero de veces 42 33 31 28 40 36
Activos corrientes 1,939,606 1,105,985 779,446 940,734 1,040,180 5,805,951
om Pasivos corrientes 724,226 584,221 305,174 390,424 237,146 2,241,191
= nlmero de veces 27 19 26 24 ) 44 26
%Parémetros estandar o presupuestados 16 16 13 13 13 14
Variacién o desviacién versus 2015 26 17 18 15 27 21
‘Existencia de riesgos sl sl sl sl sl sl

Observacion 1: se ha observado un crecimiento a nivel consolidado de los
resultados obtenidos del 2014 para el 2015. Para el 2014 se tiene una liquidez de
2.59 mientras que en 2015 la liquidez es de 3.56 lo que indica que la empresa al
cierre del 2015 tiene mas de 3 veces el monto en activos para cubrir sus deudas
a corto plazo; sin embargo este comportamiento no indica que la liquidez de la

empresa sea la mejor.

Observacion 2: riesgo de crédito. En el balance del 2015 se puede observar un
crecimiento en el saldo de los clientes del 94% versus el 2014 lo cual pude
recaer en un riesgo si no se controla la adecuada antigliedad de los saldos con
base a la politica de 30 dias de crédito que maneja la empresa. Un mal manejo
de la cartera, al seguir concediendo créditos a clientes con atraso en sus pagos,

ha originado un crecimiento considerable en el saldo para el periodo del 2015.



Asociados en Premezclas S. A
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Razon rapida o prueba del acido

Activos corrientes - Inventario 2,588,471 1,737,115 1,066,779 844,073 1,662,108 7,898,547 |
2015 Pasivos corrientes 693,559 658,906 457,359 381,797 499,837 2,691,458%
_ =nimerodeveces .37 26 23 . 22 33 29

Activos orriemes - Inventario 1,452,314 741,284 544,980 671,083 ‘ 1,040,160 4,44,822 :
2014 Pasivos corrientes 724,226 584,221 305,174 390,424 237,146 2,241,191
=nimerodeveces 20 13 18 17 44 20

Pardmetros estandar o presupuestados 13 13 10 10 10 11
j;'Variacién o desviacion versus 2015 25 14 13 12 23 18
—l :

‘Existencia de riesgos S Sl Sl Sl Sl S

Observacién 3: al ver el comportamiento de la liquidez de la empresa sin
considerar el saldo de los inventarios se observa que los resultados decaen
levemente, esto debido a que el inventario se vende al crédito por lo cual antes
de ser efectivo pasa por cuenta por cobrar. Asi mismo y como se menciond en la

observacion 1 se debe considerar la antigledad de la cartera.
Observacion 4: riesgo de crédito. El crecimiento de la cartera para el 2015

genera un riesgo latente en este indicador; debido al mal manejo en la politica

establecida de 30 dias plazo.
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indices de actividad

Asociados en Premezclas S. A,
Aplicacién de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Rotacién de invent:

Colos bienes vendidos 4,,2 7 2,701,37 2,754,664 6,789,529 22,085,169 |

5449935

L aots Inventario 345,382 437,110 352,599 219304 320735 1,675,130
' = nimero de veces 158 100 77 126 212 132
Costo de los bienes vendidos 3,716,873 3,252,420 1,971,193 3,392,601 - 19,968,434

| aom Inventario 487,201 364,701 234,466 269,651 - 1,356,130
= ndmero de veces 76 89 84 12.6 - ) 147

‘Parémetros esténdar o presupuestados 11 11 11 11 111 11
EVariacién 0 desviacion versus 2015 47 (11 (34) 15 10.1 21

Existencia de riesgos NO S| Sl NO NO NO

Observacion 5: durante el 2014 la rotacién de los inventarios fue de 14.7 veces
en el aflo mientras que en 2015 esta rotacién disminuyo a 13.18 veces en el afo.
Para este caso se debe tener cuidado por ser una empresa de productos
perecederos; esta rotacion tiene significado cuando se compara con otra
empresa que sea de la misma industria.

La empresa no presenta riesgos en su rotacion de inventario, dos zonas se
encuentran por debajo de los parametros estandar sin embargo no presentan
problemas de vencimiento, el cual tiene una vida util en promedio de 6 meses. La
zona norte presenta una rotacidon de 21 veces en el afno que sobresale del
estandar en las otras zonas, esto debido a que dicha zona inicia sus operaciones
en 2015 y vende producto comprometido con anticipacion, es decir, el producto
fue previamente solicitado por el cliente. La forma de operar en la zona norte es
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debido al alto costo que conlleva el traslado de producto y la decisién actual de

no incurrir en gastos de bodega.

Asociados en Premezclas S. A
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Periodo pr

Cuentas por cobrar 2,333,864 1,569,753 905,020 734,035 1,609,518 7,152,189 |
018 Ventas anuales + 365 2,478 18,791 11,748 11,979 24,290 91286
= niimero de dias %3 835 77.0 613 663 B3

Cuentas por cobrar 1,210,035 564,656 389,076 541,499 990,075 3,695,340

2014 Ventas anuales + 365 16,576 13,923 8528 14,836 27125 80,987

= niimero de dias 730 ] 40.6 45.6 36.5 36.5 45.6

Pardmetros estandar o presupuestados 300 300 300 300 300 30.0

Variacion o desviacion versus 2015 653 53.5 470 313 363 483
Existencia de riesgos sl s sl S| s s

Observacioén 6: el periodo promedio de cobro ha tenido un incremento para 2015.
En 2014 el promedio de cobro era de 45 dias pero para 2015 asciende a 78 dias.
La politica de crédito de la empresa es de 30 dias plazo; sin embargo el ultimo
trimestre de cada ano se realiza una estrategia comercial incrementando el plazo
de crédito para determinado volumen de compra; esta ampliacion duplica el
tiempo a 60 dias de plazo. En septiembre del afio 2015 la empresa decide iniciar
una negociacién importante con una pasteleria que tendra presencia en la zona
central, zona occidente y zona sur pero solicita, por su volumen de compra, 120
dias plazo de crédito. Inicia con una compra en la zona central de Q. 650,000 el
15 de septiembre, posteriormente realiza otra compra de Q. 285,000 el 10 de
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octubre en la zona occidente y una ultima compra el 15 de octubre en la zona sur
por Q. 185,635.

Observacioén 7: riesgo de crédito. Esta desviacion puede llegar a afectar, en el
tiempo, la liquidez de la empresa con relaciébn a sus obligaciones o en
necesidades de flujo para inversion.

Observacién 8: riesgo de operacién: La mala administracién y gestiébn de cobro
se hacen presentes en los resultados sobre el periodo de cobro aun y
considerando la ampliaciéon a 60 dias crédito establecida en el ultimo trimestre.
Este riesgo repercute en gastos adicionales como procesos juridicos los cuales

recaen sobre la relacién con los clientes.

Asociados en Premezclas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Periodo promedio de pago

! Cuentas por pagar 429,264 405,594 332,883 240,633 386,368 1,794,741 ¢

2015 Compras anuales + 365 10,452 8419 5,181 5,283 13,01 42,355 !
=nimero de dias a1 482 643 455 97 424
Cuentas por pagar 491,203 390,199 215,049 239,741 101,652 1,437,844

v, 2014 Compras anuales + 365 7,128 6,238 3,780 6,506 14,643 38,29
= niimero de dias 68.9 62.6 56.9 368 69 375

fParémetros estandar o presupuestados 450 450 450 450 450 450

Variacion o desviacion versus 2015 39) 32 193 05 (15.3) (26)

%Existencia de riesgos NO Si Si NO NO NO
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Observacion 9: se ha pasado de 37 dias de pago en promedio para 2014 a 42
dias de pago en promedio para 2015 sin embargo es importante tomar en cuenta
las condiciones de crédito de 45 dias que le son otorgadas a la empresa; ante
esta situacion el estado es aceptable por cumplir sus obligaciones en tiempo
para no incurrir en gastos adicionales. Si bien el tiempo promedio consolidado no
incurre en moras o multas, cuando se analiza por zona existen dos problemas: la
zona occidente y la zona sur, las cuales presentan periodo promedio de pago por

arriba de la politica: en 48 y 64 dias respectivamente.

Observacién 10: riesgo operativo. En especifico la zona sur responde a un atraso
por error de digitacion, en la fecha del documento, para unas facturas de compra
producto al proveedor General Mills el cual asciende a Q. 105,000. El impacto en
este riesgo recae en pérdida del descuento por pronto pago y gasto de intereses.
La zona de occidente corresponde a un atraso real en el pago por falta de
disponibilidad de efectivo de diversos proveedores, el cual ha generado intereses

y multas diversas.

Observacién 11: riesgo reputacion. Se presenta en el deterioro de la calificacion
crediticia o la capacidad de obtener un crédito a futuro debido al atraso en el

tiempo maximo establecido por el proveedor.

Observacién 12: para el cierre del periodo 2015 se tiene un promedio de cobro
de 78 dias y se tiene un promedio de pago de 42 dias; con esto podemos definir
un problema, actualmente la empresa paga primero antes de recibir dinero. Por
este motivo es muy importante que nuestro periodo de cobro sea inferior al de
pago, o lo mas equilibrado posible. Obviamente si el periodo medio de cobro o
pago es de 42 dias, no quiere decir que todos los clientes paguen a 42 dias.
Habra clientes que paguen a 15 dias, otros a 30 dias y otros a 60 dias, por
ejemplo. Por lo tanto, si nuestro periodo medio de pago es inferior al periodo
medio de cobro y la diferencia no es alta, tampoco tiene porqué suponer un
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problema, aunque habria que intentar corregirlo para llegar al estado ideal:
Cobrar antes de pagar.

Asociados en Premezelas S. A
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

tacién de los activos totales

Ventas 8,934,319 6,858,847 4,287,901 4372,483 8865045 33319498

2015 Total de Activos 3,103,916 2,331,257 1,509,781 1,130,361 2,046,322 10,121,637 |
= nlimero de veces 29 ) 29 2.8 39 4.3 33

Ventas 6,050,174 5,081,906 3,112,608 5,414,986 9,900,745 29,560,424
2014 Total de Activos 2,165,304 1,312,635 902,263 1,029,088 1,124,092 6,533,382
= niimero de veces 28 39 34 53 8.8 45

f'Parémetros estdndar o presupuestados 26 2.6 24 24 24 25
Variacién o desviacidn versus 2015 03 04 04 15 19 08

%Existencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observacion 13: la rotacidn de los activos ha disminuido con relacién al 2014; ha
pasado de 4.5 a 3.2 para 2015; sin embargo sigue siendo un indicador bastante
aceptable. Por consiguiente la empresa usa con eficiencia sus activos generando
un indice de 3.2 veces.

Observacion 14: este indice de rotacidén de activos lo podemos visualizar en dias;
si dividimos 365 dias entre 3.29 tendremos que los activos rotan cada 111 dias.
Visualizar la rotacién de activos totales da un resultado muy general que puede
resultar poco util; por lo cual este mismo procedimiento se puede realizar para
determinar la rotacién de los activos fijos y de los activos corrientes, este ultimo
debido a su naturaleza son de mayor rotacion considerando que son activos
dedicados a la venta (inventarios), lo que obliga a buscar la maxima rotacion
posible.
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Razones de endeudamiento

Asociados en Premezclas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

indice de endeudamiento

Total de Pasivos 1,194,283 689,037 717,475 404,338 517,678 3522810

2015 Total de Activos 3103916 2,331,257 1,500,781 1,130,361 2,046,322 10,121,637
= porcentaje 04 03 05 04 03 03

Total de Pasivos 1,309,561 644,899 617,585 408,148 249,845 3230038

2014 Total de Activos 2,165,304 1,312,635 902,263 1,029,088 1,124,092 6,533,382
= porcentaje ) » 06 05 07 0.4 0.2 05

;Parémetros estandar o presupuestados 0.6 06 0.6 0.6 0.6 06

;%Variacién o desviacion versus 2015 (0.2) {0.3) (0.3) (0.2) (0.3) (03}

;Existencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observacion 15: este valor indica que la empresa en 2014 financiaba cerca de la
mitad de sus activos con deuda; sin embargo para 2015 el porcentaje disminuye
y nos indica que ha financiado el 35% de sus activos. La magnitud de este
indicador varia segun el tamafio de la empresa; para empresas grandes este
valor puede oscilar hasta en un 60 o 70%, mientras que para el caso de PYMES
no deberia superar el 40 o 50%. Con esto medimos el porcentaje de fondos
totales proporcionados por los acreedores por tal razén para el cierre del periodo
2015 no se muestra un grado de dependencia financiera con acreedores
externos.

Considerando este indice de endeudamiento podemos mencionar el indice que

muestra la contraposicion; este indice es el de razén de autonomia que muestra
hasta qué punto la empresa tiene independencia financiera ante sus acreedores:
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Asociados en Premezclas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

de Auto

Patrimonio 1,909,634 1642220 792,307 603 152864 6,598827
| a0t Total de Activos 3,103916 2,331,257 1,509,781 1,130,361 2006322 10,121,637
' = porcentaje 06 07 05 06 07 07

Patrimonio ' 855,743 667,736 84678 620,940 874,247 3,303,345
| s Total de Activos 2,165,304 1312635 92,263 1,029,088 1,124,092 6,533,382

=porcentaje 04 05 03 06 08 05
?;Parémetms estandar o presupuestados 04 04 04 04 04 04
%Variacién o desviacion versus 2015 0.2 03 0.1 0.2 03 03
Existencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observaciéon 16: con esto se logra identificar que no existe un apalancamiento
financiero para el cierre del 2015; sin embargo para el cierre del 2014 como se
identificé en el indice de endeudamiento el 49% de los activos eran financiados

por terceros.
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Asociados en Premezclas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Razon de cargos de interés fijo

Utilidad antes de intereses e impuestos 1,608,177 1,399,229 744,952 157,483 951,425 4,861,267 :

2015 Intereses 81,071 6,453 47,863 6,988 4321 146,696 |

= nlmero de veces 19.3 216.8 15.6 225 220.2 33.1

; Utilidad antes de intereses e impuestos 1,098,519 778,838 422,4% 199,668 861,412 3,360,933
2014 Intereses 97,334 11,524 60,358 7,607 1,591 178,414

= nidmero de veces B 113 67.6 70 262 5415 188

fParémetros estandar o presupuestados 5.0 5.0 50 50 5.0 50
Variacién o desviacién versus 2015 148 118 106 175 2152 81
f-Existencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observacién 17: considerando el gasto financiero de la empresa se considera un
indicador aceptable, esto debido a que la empresa podria reducir hasta un 96%

(33.1-1.0)/33.1) sus utilidades antes de intereses e impuestos y aun tendria la
capacidad de pagar el gasto financiero; por tal razon tiene un gran margen de

seguridad.
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indice de rentabilidad

Asociados en Premezclas S. A
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Margen de utilidad bruta

Ventas - Costo de los bienes vendidos 3,484,385 2,469,185 1,586,523 1,617,819 2,076,416 11,234,329

2015 Ventas 8934319 5,858,847 4,287,901 4,372,483 8,865,945 33,319,498
= porcentaje 0390 0360 0370 0370 0234 0337

Ventas - Costo de los bienes vendidos 233301 1829486 1141415 2,002,385 2,265,401 9,591,990

- Ventas 6,050,174 5,081,906 3,112,608 5,414,986 9,900,745 29,560,424
= porcentaje 0386 0360 0367 0373 0 0324

‘Pardmetros esténdar o presupuestados 0380 0360 0360 0360 0.250 0342
fVariacién o desviacién versus 2015 0.010 - 0.010 0.010 (0.016} {0.005)

%Existencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observacién 18: el margen bruto o utilidad bruta muestra un leve incremento de
mas de un punto porcentual para el 2015; en dicho afio el margen es del 33.7%
mientras que en 2014 el margen fue del 32.5%. Se observa leves mejorias a
nivel de todas las zonas con excepcidon de la zona oriente que muestra
disminucién en su margen del 0.35%.

Las diferentes zonas manejan un margen bruto similar sin embargo la zona norte
muestra un margen del 23.4% para 2015 y del 22.9% para 2014; el cual esta
muy por debajo de las otras zonas que muestran en promedio un margen del
37.3% para 2015 y del 37.1% para 2014. Esta disminucion se debe a una
estrategia de venta para la zona norte: las ventas en dicha regién son para
pequefios distribuidores que tienen autorizado vender al por menor (por libra o
por onza); asi mismo son ventas ya concretadas, es decir, cada compra que

realiza la empresa es producto que ya se tiene comprometido para vender.
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Asociados en Premezclas S. A
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Margen de utilidad operativa

Utilidad Operativa 1,608,177 1,399,229 744,952 157,483 951,425 4,861,267 |

2015 Ventas 8,934,319 6,858,847 4,287,901 4,372,483 8,865,945 33,319,498
=porcentaje 0180 0.204 0174 0036 0107 0.146

Utilidad Operativa 1,098,519 778,838 422,496 199,668 861,412 ‘ 3,360,933

2014 Ventas 6,050,174 5,081,906 3,112,608 5,414,986 9,900,745 29,560,424

=porcentaje 0182 0153 0.136 0.037 0.087 0114

Parametros estandar o presupuestados 0.180 0.160 0.160 0.160 0.050 0.142
Variacion o desviacion versus 2015 - 0.044 0014 (0.124) 0.057 0.004
Existencia de riesgos NO NO NO sl NO N

Observacion 19: este margen es conocido como EBIT, que significa (en inglés)
ingresos antes de intereses e impuestos. Muestra qué tan eficientemente la
empresa puede generar ganancias de sus operaciones corporativas primarias y
esta medida es esencialmente util para inversionistas que desean ver qué tan
rentable y estable son las operaciones. El margen operativo no tiene en cuenta el
capital (inversién) que se utiliza para generar beneficio; sin embargo, a menudo
es considerado para comparar la rentabilidad de las industrias o empresas de

diferentes tamanos.

Para 2015 el margen operativo fue del 14.59% mostrando un incremento del
3.22% sobre el afio anterior. Este incremento se debe principalmente en la zona
occidente que llega a mostrar un crecimiento en su margen de 5.07% para 2015

vs el aflo 2014.
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El crecimiento en el margen operativo para la zona de occidente corresponde a
una nueva estrategia en la ejecucién de gastos llevada a cabo por la jefatura
regional de esta zona. Los gastos de ventas en el 2015 representan un 7% de las
ventas mientras que en el 2014 los gastos fueron de un 10% sobre las ventas.
Las principales reducciones de gastos en 2015 fueron llevadas a cabo en las
siguientes lineas: Sueldos y comisiones con una reduccion de Q. 55,490; gastos
de publicidad mensual en radio y television con Q. 48,421; viaticos por Q. 16,682;
gastos de mantenimiento por Q. 15,238 y arrendamiento de oficinas por Q.
12,426.

La zona oriente presenta, por el contrario, una ejecucion inadecuada de sus
gastos operativos para ambos periodos. Las principales lineas de gasto que
reflejan la mala ejecucién en el 2015 corresponden a: arrendamientos de oficinas
y bodegas, publicidad e inventario obsoleto. Para el arrendamiento de oficinas se
realizé una negociaciéon para 3 afios con un valor arriba del precio de mercado
que refleja un incremento en el gasto anual de Q. 54,000 distribuidos en sus 3
areas (ventas, distribucién y administracién). En el caso de la publicidad refleja
un gasto por arriba del promedio a las otras zonas de Q. 65,000 para el cual la
administracién solicité reducirlo a partir del siguiente afio. El area de distribuciéon
presentd problemas en bodega con un inventario obsoleto de Q. 125,000 por
producto con gorgojos. El area de de administracibn se presenté con una
demanda laboral en el 2014 y cuyo fall6 negativo se dio a conocer en 2015 el
cual represent6 un gasto de Q. 125,470.

Observacién 20: riesgo operativo. Las fallas en procedimiento se ven

presentadas en el margen a nivel de la zona oriente debido a negociaciones
inadecuadas con proveedores y la incorrecta administracion de la bodega.
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Asociados en Premezelas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Margen de utilidad neta

Ganancias disponibles para los accionistas

3,295,482

1,053,891

974,484 507,628 105,083 654,397
comunes
2015 Ventas 8,934,319 6,858,847 4,287,901 4372483 8,865,905 33,319,498
= porcentaje 0.118 0142 0118 0024 0074 0099
Ganancias disponibles para os accionistas 758,658 541,041 283,046 104,751 596,476 2283973
comunes
| 2014 Ventas 6,050,174 5,081,906 3,112,608 5,414,986 9,900,745 29,560,424
= porcentaje 0125 0106 0091 0019 0060 0077
‘Parametros esténdar o presupuestados 0.130 0.130 0130 0130 0.020 0.108
§Variaci6n o desviacidn versus 2015 (0.012) 0012 (0.012) (0.106) 0.054 (0.009)%
Existencia de riesgos NO NO NO sl NO N

Observacién 21: el valor de este indice estara en relacion directa al control de
gastos, pues por mucho que la empresa venda si los gastos aumentan, el
resultado se vera reducido por la influencia negativa del exceso de gastos
incurridos en el periodo. Como se mencioné en el margen de utilidad operativa a
nivel consolidado en el margen de utilidad neta también se observa una mejoria
con un incremento del 2.16% para 2015; y al igual como se presentd en margen
de utilidad operativa el incremento viene principalmente de la zona occidente el
cual muestra un incremento para el 2015 del 3.56%; sin embargo a nivel de este
indicador la zona central marca una disminucién en el margen de utilidad neta del
0.74% para 2015.

Observacién 22: riesgo operativo: Por lo expuesto en la observacion 19 sobre la
mala administracion en temas especificos para la zona oriente el riesgo recae
hasta la utilidad neta.
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Asociados en Premezclas S. A,
Aplicacién de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Ganancias disponibles para los accionistas

1,053,891 974,484 507,628 105,083 654,397 3,295,482

- comunes
2015 Total de Activos 3,103,916 2,331,257 1,509,781 1,130,361 2,046,322 10,121,637
= porcentaje 0.340 0418 0336 0.093 0.320 0.326

Ganancias disponibles para os accionistas 758,658 541,041 283,046 104,751 596,476 2283973

comunes

' 2014 Total de Activos 2,165,304 1,312,635 902,263 1,029,088 1,124,092 6,533,382
= porcentaje 0.350 0412 0314 0.102 0531 0.350

Pardmetros esténdar o presupuestados 0.080 0.080 0.030 0.030 0.030 0.050 :
Variacidn o desviacion versus 2015 0.260 0.338 0.306 0.063 0.290 0.276

fExistencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observacién 23: el retorno sobre activos a nivel consolidado mostré una
disminucion de 2.4% para el 2015, quedando en dicho afio con un resultado del
32.5%; esto indica que la empresa gand 32.50 centavos por cada quetzal de

inversion en activos.

El mayor crecimiento a nivel de los activos ha sido la cartera con un porcentaje
del 93.55%, en 2014 fue de Q. 3,695,340 mientras que en 2015 el monto es de
Q. 7,152,189. Si vemos la contribucién de la cartera sobre el total de activos para
el 2015 llega a ser del 71% mientras que en 2014 era del 57%. La observacién 6
indica las causas del crecimiento en la cartera para el 2015, el cual radica en dos
temas: la estrategia comercial incrementando el plazo de crédito en el ultimo
trimestre; y la negociacién con un nuevo cliente que solicitdé un crédito a 120 dias

plazo.
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Asociados en Premezclas S. A
Aplicacion de Indicadores
Comparativo

(Cifras expresadas en Quetzales)

Ganancias ismbles par los accionistas

1,053,891 974,484 507,628 105,083 654,397 3,295,482

; comunes
2015 Capital en acciones comunes 1,909,634 1,642,220 792,307 726,023 1,528,644 6,598,827
= porcentaje N 0552 ) 0.593 0641 0.145 0.428 049

Ganancias disponibles para os accionistas 758,658 541,041 283,046 104,751 596,476 2283973

comunes
- 2014 Capital en acciones comunes 855,743 667,736 284,678 620,940 874,247 3,303,345
=porcentaje 08w 0810 9% 0.169 0,682 0691
fParémetros estandar o presupuestados 0,097 0.097 0097 0.097 0.097 0.097
Variacion o desviacion versus 2015 0.455 0.496 0.544 0.048 0331 0402
ZExistencia de riesgos NO NO NO NO NO NO

Observacién 24: maximizar este indicador es el principal objetivo considerando
que expresa el porcentaje de remuneracidén que puede ofrecerse a los capitales
propios, mostrando el lucro que los accionistas estan obteniendo por su

inversion.
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4.4. Informe para junta directiva

Guatemala, 21 de mayo de 2016

Senores
Junta Directiva
Asociados en Premezclas, S.A.

He concluido el trabajo relacionado con el andlisis e interpretacion de los estados
financieros de la empresa Asociados en Premezclas S.A. por el periodo
terminado el 31 de diciembre 2,015.

La revision se efectué con base a la informacion proporcionada por el
departamento de contabilidad. El trabajo consistidé principalmente en revisar,
evaluar y analizar la situacidon financiera de la empresa bajo las exigencias

propias de los directores.

El alcance del trabajo se enfocd principalmente en evaluar e identificar los
resultados obtenidos y validar el crecimiento que se pudiese dar al comparar los
resultados de un afio con otro. El método aplicado para llegar a las conclusiones
fue el de indicadores o razones y proporciones financieras por medio de
comparacién del ultimo ano concluido versus el afo anterior. Derivado del
analisis efectuado, se presentan los resultados obtenidos para el periodo
comprendido en el afio 2014 y el afio 2015.

Quedo a sus oOrdenes para aclarar cualquier duda que se pueda derivar del

contenido de este informe.
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Atentamente,

Alan René Velasquez Fuentes

Analista Financiero
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Analisis financiero
Asociados en Premezclas, S.A.
Al 31 de diciembre 2015

Durante el desarrollo del analisis se identificaron algunas situaciones o
desviaciones que se consideraron importantes por su naturaleza o materialidad
hacer del conocimiento de la Junta Directiva de la compariia, las cuales se
describen en cada una de las evaluaciones de los indicadores financieros: se
adjunta el juego de los estados financieros por zona de distribucién que sirvid de

base para el referido analisis financiero.

88



-

s
[

Asociados en Premezclas S. A.
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de Diciembre 2015

(Cifras expresadas en Quetzales)

Propiedades, planta y equipo 303,505 350,061 ¢ 135,024 | 154,872 144,472 1,087,934
(- ) Depreciacion acumulada e (210036) (81,014) (92923) (86,683) (852,760)
Mejoras a propiedad arrendada 103,459 27537 7,708 . T
(- ) Amortizaciones acumuladas (62,075) (16,522)% (46,625) - - (125,222)
Activos ntangibles o 18,193 14,981 18275 1.4 73,261

0,916):

Caja y bancos a8 81207 230 8757 54533 274,624
Clentess 233864 1560753 905,00 OB 1609518 7152189
(- ) Estimacion cuentas incobrables (72407) 48463 (28278) (22987) (48,286) (220421)
Documentos por cobrar corto plazo 79,719 45688 37570 32,201 - 195,178
QOtras cuentas por cobrar 6,391 2,159 5,990 3,349 282 20,311
Impuestos por cobrar 0650 78,045 096 80,452 19,991 362064
Gastos pagados por anticipado 60,430 8,728 13,649 8,266 23,530 114,603
Inventarios W53 430 352509 219,304 320735 1675130

Provision indemnizaciones 100,724 20,116

Documentos por pagar largo plazo 400,000 240,000

Proveedores 429,264 240,633

Acreedores 34872 43,551 23,455 24,029 13,899 139,807
Provisones 2,206 2243 13,490 376 59315
Sueldos y prestaciones por pagar 1387 40,581 11,509 0 144389
Impuestos por pagar 157,829 145,937 76,022 15,737 %8001 | 493526
Otras cuentas por pagar 58,1111 1,569 59680

i

" Capita Atorzado 250000 [ 00 150000 1000000
Reserva Legal 5401 1728 19541 5780 70730
Superavit Acumulado 600342 39450 82956 451,399 708,467 2232614
Pérdidas y ganancias del periodo 1,063,891 | 974,484 507,628 105,083 654,?97 3,295,4825
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Asociados en Premezcias S. A,
Estado de Resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre 2015
(Cifras expresadas en Quetzales)

Ventas netas 8,934,319 6,858,847 4,287,901 4,372,483 8,865,945 33,319,494
() Costo de ventas 5,449,935 4,389,662 2,701,317 2,754,664 6,789,529 22,085,167
Margen Bruto 3,484,385 2,469,185 1,586,523 1,817,819 2076416 1,234,327
Gastos de Venta 893,432 480,119 428,790 608,741 585,625 2,996,707
Gastos de Distribucion 446,716 274,354 214,395 397,173 335,606 1,668,244
Gastos de Administracin 536,059 315,483 198,386 454,422 203,760 1,708,110
Margen Operativo 1,608,177 1,399,229 744,952 157483 951425 4,861,266
Otros Gastos y Productos

Financieros

Gastos Financieros 81,071 6,453 47,863 6,988 4321 146,696
Productos Financieros 1,544 0 0 540 0 2,084
Otros Gastos 8212 1,408 7,384 37,856 2,569 57491
Otros Productos 7,000 20,928 45,988 39,115 3,866 116,898
Utilidad antes de impuestos 1,521,378 1,412,295 735,693 162,294 948,401 4,776,061
Impugsto sobre la renta 473,487 431 812 228,065 47211 294,004 1,480,579
Utilidad Neta 1,063,891 974,484 507,628 105,083 654,397 3,295,482
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Asociados en Premezelas S. A.
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de Diciembre 2014
(Cifras expresadas en Quetzales)

Propiedades, planta y equipo 263,91 304,401 134,671 125,628 946,020

(- ) Depreciacion acumulada (105,567)?;1 (121,760) (53,868)§ (50,251) (378,412)
Mejoras a propiedad arrendada | 94,054 25,034 - - 193,005
(- ) Amortizaciones acumuladas ; (37,621) (10,014) (77,238)
Activos intangibles 18,193 14,981 :

(7,211 5993

(- ) Amortizaciones acumuladas

Caja y bancos 63,222 45,087 : 8,729 49,706 190,33
Clientes 1,210,035 . 564,656 389,076 541,499 990,075 3,695,340
(- ) Estimacion cuentas incobrables - (39,115) (18,552) (12,998) (17,381) (29,702) (117,749)
Documentos por cobrar corto plazo 3 93,787 93,750 44200 | 37884 - 220622
Otras cuentas por cobrar 66w 1092 43 1,086 . 13181
Impuestos por cobrar H 80,565 67,865 79,066 . 69,959 17,383 314,838
Gastos pagados por anticipado KTRVA 21386 17725 20328 12,698 124259
Inventarios 487,291 364,701 234,466 269,651 2 1,356,130

Provision indemnizaciones : ; 188,846
Documentos por pagar largo plazo ; :' ; - 800,000
Proveedores 491,203

Acteedores | g8 59245 D40 550 213854
Provisones ' w00 251 146 15,197
Sueldos y prestaciones por pagar ‘ 50032 28,400 6832 " Y
Impuestos por pagar 113,615 . 81,025 42389 U204
Otras cuentas por pagar - ? . - . ' -

Capital Autorizado 1 250,000 250,000 200,000 150,000 150,000 1,000,000
Reserva Legal 5,401 28286 1183 19541 15,780 70730
Superavit Acumulado o (1318)  (151591) (200,090) 346648 111,991 (51,356)
Pérdidas y ganancias delperiodo 758,658 541,041 203,046 104751 596,476 2203972
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Asociados en Premezclas 5. A.
Estado de Resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre 2014
(Cifras expresadas en Quetzales)

Ventas netas 6,050,174 5,081,906 3,112,608 5,414,986 9,900,745 29,560,420
(-) Costo de ventas 3,716,873 3,262,420 1,971,193 3,392,601 7,635,344 19,968,431
Margen Bruto 2,333,301 1,629,486 1141415 2,022,385 2,265401 9,591,988
Gastos de Venta 588,498 520,205 365,035 791,490 653,712 2,908,940
Gastos de Distribucion 285,457 249,469 173,626 540415 476,108 1,725,075
Gastos de Administracion 360,828 280,975 190,258 490,811 274,168 1,597,042
Margen Operativo 1,098,519 778,838 42249 199,668 861412 3,360,932
Otros Gastos y Productos

Financieros

Gastos Financieros 97,334 11524 60,358 7607 1,591 178414
Productos Financieros 5,488 4768 3,256 2810 4,562 20,884
Otros Gastos 272 27,381 17511 44949 % 12729
Otros Productos 115,558 30417 62,396 1891 170 219,431
Utilidad antes de impuestos 1,099,505 784,118 410212 151,813 864,458 3,310,105
Impuesto sobre la renta 340,846 243076 127,166 47,062 267,982 1,026,132
Utilidad Neta 768,658 541,041 283,046 104,751 596,476 2,283,972
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Asociados en Premezclas S. A.
Aplicacion de Indicadores
Comparativo afio 2015 vs afio 2014
(Cifras expresadas en Quetzales)

Raonde lovidezcorente 42 27 33 19 31 26 28 4 40 M 36 26

. Razonesde
- liguider  Razonrapica o prueba dl

. 170 % 13 13 18 11 1 3 M 9 0
i

Rotacidn de inventario B8 76 00 89 77 84 w6 N6 N2 M B2 14.7:t

Periodo promediode cobro 953 730 835 406 70 456 613 %5 03 365 783 45.6%
Indices de

- acividad

Periodopromediodepago 411 683 482 626 643 %9 4S5 B8 27 69 4 S

Rotacion deactivostotales 29 28 2% 39 8 i I 03 43 88 33 45

Mm% 60K NG M1 O B8 B W% B¥% 2% UK 08

~ Raonesde

R ohdeuroma 6% NS T % SS% NG 6% @M W% TS 63 S0
- endeudamiento
andecaposkitets 0w wes g5 w6 W DS N M2 S Bi M

Margendevtifdadbrts ~ 390%  386%  360% 360% 0% %M M0 N B N% B 32,4%7

S R R R R TR R VR VR

5 operativa

 indicede .

" Margendeutiidadnets  118% 125%  142% 108% 18% 1% 2% 1% 4% 60% 9% M

 rentabilidad

f Rendimiento sobre actvs
s W0h  B0% 48k 4% B6w LM 9% 102% 0% SBI1%  N6h 350
Rem.j'mle.n e 5.0 8T 503%  810%  6A1% 04 145% 16%%  428% 68% 8% 691%
patrimorio
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Razones de liquidez
Las dos medidas basicas son la liquidez corriente y prueba del acido; y tienen
como finalidad medir la capacidad para cumplir con sus obligaciones.

Liquidez corriente

Observaciones: Es importante concluir que actualmente la empresa no tiene
problemas de liquidez en lo que corresponde a deudas a corto plazo mostrando
resultados adecuados en cada una de sus zonas, el resultado mas bajo la zona
oriente con 2.79 veces y el resultado mas alto la zona central con 4.23 y un
resultado consolidado de 3.56 veces. En todos los casos son resultados
satisfactorios sin embargo es importante mencionar que la cartera tiene un
crecimiento consolidado de un 93.5% de un afio a otro y es el 70.7% del total de
activos lo que contribuye de forma directa en que se pueda observar los
resultados antes mencionados.

Riesgo de crédito: En todos los casos son resultados satisfactorios, sin embargo,
es importante mencionar que la cartera tiene un crecimiento consolidado de un
94% de un afo a otro y es el 71% del total de activos lo que contribuye de forma

directa en que se pueda observar los resultados antes mencionados.

Prueba del acido

Observaciones: Mostrando la exclusiéon de los inventarios, por ser el activo
corriente menos liquido, los resultados son mas que aceptables. A nivel
consolidado para el periodo concluido en el 2015 se muestra un 2.93 en donde la
zona central tiene el mejor resultado con 3.73 veces y le sigue la zona norte con
3.33 veces; para este caso el resultado mas bajo, sin ser considerado deficiente,
lo presenta la zona oriente con 2.21 veces.

Riesgo de crédito: El crecimiento de la cartera para el 2015 genera un riesgo
latente en este indicador; debido a su crecimiento elevado de un ario a otro.
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indices de actividad
Estos indicadores miden la eficiencia con la que opera una empresa y sus
principales rubros son inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y la

eficiencia del total de sus activos.

Rotacion de inventarios
Observacion: La rotacion de los inventarios al cierre de 2015 muestra 13.18
veces. Si dividimos los 365 dias del afio entre las 13.18 veces nos da un

resultado de 27.68 dias que se requieren para vender el inventario.

Las premezclas para pasteles tienen una vida util en promedio de 6 meses por lo

cual no se presentan riesgos en el indicador.

Periodo promedio de cobro
Observacion: Si realizamos una comparacion del comportamiento del promedio
de cobro del afio anterior (2014) versus el Ultimo afio concluido (2015) podemos
observar un crecimiento de 32.7 dias; en el 2014 el promedio de cobro era de
45.6 dias y en 2015 es de 78.5 dias. La empresa maneja 30 dias de crédito lo
que demuestra una clara desviacion en el indicador; sin embargo la
administracion confirmo dos situaciones no habituales:
e Anualmente maneja una politica comercial incrementando el plazo a 60
dias para determinado volumen de compra.
e Una nueva negociacion con un cliente a partir de septiembre 2015 que
tiene presencia en las zona central, occidente y sur; para el cual se fijo
un periodo de crédito de 120 dias plazo.

Riesgo de crédito: Esta desviacion puede llegar a afectar, en el tiempo, la
liquidez de la empresa con relacién a sus obligaciones o en necesidades de flujo

para inversion.

96



o

Pr——

Riesgo de operaciéon: La mala administracion y gestion de cobro se hacen
presentes en los resultados sobre el periodo de cobro ailn y considerando la
ampliacion a 60 dias crédito establecida en el Ultimo trimestre. Este riesgo
repercute en gastos adicionales como procesos juridicos los cuales recaen sobre

la relacion con los clientes.

Periodo promedio de pago

Observacion: Bajo la premisa que las condiciones de crédito otorgadas a la
empresa son en promedio de 45 dias el estado es aceptable para cumplir con
sus obligaciones. Las zonas de occidente y sur presentan un periodo promedio
de 48 y 64 dias respectivamente lo cual queda por fuera de las condiciones

otorgadas a la empresa.

Es importante mencionar que mientras mas alto este el indice promedio de pago
es mejor para una empresa (siempre y cuando este dentro de las condiciones de
credito otorgadas por los proveedores), ya que pagar las cuentas requiere una
salida de caja. Cuanto mas tiempo se pueda retrasar el pago de las cuentas por
pagar, mas posibilidades tendra de usar ese dinero para otros fines.

Riesgo operativo: Se presenta un error de digitacién que genera un atraso en el
pago al proveedor General Mills generando un impacto en pérdida del descuento

por pronto pago y gasto de intereses.

Riesgo reputacion: Se presenta en el deterioro de la calificacion crediticia o la
capacidad de obtener un crédito a futuro debido al atraso en el tiempo maximo
establecido por el proveedor.

Rotacién de activos totales

Observacion: Al analizar un comparativo sobre el comportamiento de este

indicador de un afio a otro podemos observar un aparente retroceso para la
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administracion en la eficiencia de las operaciones de la empresa; esto debido a
que en 2014 la empresa mostré un indicador de 4.5 veces al afio (cada 80.7
dias), mientras que en 2015 la empresa mostré un indicador de 3.3 veces al afio
(cada 111 dias); sin embargo al validar los resultados por zona podemos
observar para 2014 los resultados de la zona norte en donde dicha zona muestra
un indicador de 8.8 veces pero esto se debié a que dicha zona inicié sus
operaciones en 2014 en donde el producto se negociaba con el cliente antes de

realizar la compra con el proveedor; ante tal situacién no se manejaba inventario.

Razones de endeudamiento
Estos indicadores miden la posicién de endeudamiento de la empresa, es decir,

el monto del dinero de otras personas que se utiliza para generar utilidades.

indice de endeudamiento y razén de autonomia

Observacion: El nivel de endeudamiento de la empresa es del 35%, es decir, una
autonomia del 65%. Al evaluar los resultados por zona la parte sur es la mayor,
mostrando un nivel de endeudamiento del 48% por lo cual dicha zona ha
financiado cerca de la mitad de sus activos con deuda.

Razén de cargos de interés fijo
Observacién: La empresa tiene un buen margen de seguridad, esto debido a que
podria reducir sus utilidades significativamente, en un 96%, y aln tendria la

capacidad de pagar el saldo de los intereses.

indices de rentabilidad

Evaluan las utilidades de la empresa respecto a un nivel determinado de ventas.

Margen de utilidad bruta

Observaciones: La eficacia de los costos en relaciéon a los precios y volimenes

de unidades a los cuales se venden los productos es del 33.7%:; indicando con
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esto que los costos de los productos vendidos corresponden a un 66.3%. Asi
mismo se muestra una leve mejoria en el margen bruto para el afio 2015 debido
a una disminucion de los costos de dicho arfio en un 1.3% versus el afio anterior.

El margen en promedio es del 37.2%,; sin embargo a nivel consolidado el margen
presentado es del 33.7% y esto es debido al margen presentado en la zona
norte que decae, en comparacién a las otras zonas, a un 23.4%; las ventas en
dicha region son para pequefios distribuidores que tienen autorizado vender al
por menor (por libra o por onza); asi mismo son ventas ya concretadas, es decir,
cada compra que realiza la empresa es producto que ya se tiene comprometido

para vender a dicha zona.

Margen de utilidad operativa
Observacion: en 2015 el margen operativo fue del 14.59% mostrando un
incremento del 3.22% sobre el afio anterior. Este incremento se debe
principalmente en la zona occidente que llega a mostrar un crecimiento en su
margen de 5.07% para 2015 vs el afio 2014. La zona de oriente muestra un
margen bajo, en comparacion a las otras areas, del 3.6%; este margen es reflejo
de deficiencias en la operacién como lo son:

* Negociaciones incorrectas en arrendamientos de oficinas, bodega y

publicidad con un impacto al margen de Q. 119,000.
e Gasto por producto con gorgojo con impacto de Q. 125,000.

¢ Demanda laboral con un impacto de Q. 125,470.
Riesgo operativo: Las fallas en procedimiento se ven presentadas en el margen a

nivel de la zona oriente debido a negociaciones inadecuadas con proveedores y
la incorrecta administracién de la bodega.
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Margen de utilidad neta

Observacion: Considerando la mejoria en el margen bruto del 1.27% para el
2015 y del 3.2% en el margen operativo se llega a un incremento en el margen
de utilidad neta del 2.2%; para el 2014 la utilidad neta fue de Q. 2,283,972 que
equivale a un 7.7%, mientras que para el 2015 la utilidad neta es por Q.
3,295,482 que es un 9.9% de margen.

Posterior al margen bruto y el margen operativo la linea de gasto con mas
impacto para el margen de utilidad neta es el impuesto sobre la renta cuyo valor
para el 2014 representd un 3.5% y para el 2014 es por 4.4% representado por un
monto de Q. 1,480,579.

Riesgo operativo: Las fallas en procedimientos que impactan a nivel del margen

operativo son reflejadas a nivel del margen neto.

Rendimiento sobre activos totales

Observacion: Para el 2014 el rendimiento sobre activos fue del 35% mientras que
en 2015 es por 33%. Este resuitado muestra una disminucién para el 2015 ia
cual se atribuye al crecimiento de los activos totales del 55% que proviene

principalmente de la cartera con una variacion versus el 2014 de Q. 3,456,848.

Rendimiento sobre patrimonio

Observacion: Para el 2015 el rendimiento muestra una disminucion considerando
que la utilidad del 2014 pasa a formar parte del patrimonio total; si consideramos
el rendimiento sobre el patrimonio Unicamente por el capital invertido tendremos
los siguientes resultados: para el 2014 la empresa gana 228.39 por cada quetzal
de inversion mientras que para el 2015 gana 329.55 por cada quetzal de

inversion.
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CONCLUSIONES

El andlisis financiero provee herramientas para determinar las fortalezas y
debilidades de las finanzas y operaciones, dentro de un conjunto de
hechos y situaciones que forman el medio ambiente en el cual se ubica y
opera la empresa; siendo los resultados operacionales y su situacion
financiera el producto del trabajo de directivos, empleados y obreros.

Los indicadores financieros constituye una forma de andlisis financiero y
son el resultado de establecer relacion entre dos cuentas diferentes como
por ejemplo el estado de situacion financiera y/o estado de resultados; sin
embargo, tiene significado uUnicamente cuando existe la forma de
compararlas, como lo son: estandares mentales del analista, razones de
anos anteriores, razones presupuestadas y/o razones promedio del sector

industrial del cual hace parte la empresa analizada.

Al revisar los estados financieros de Asociados en Premezclas S. A. por si
solos no es posible determinar un analisis conciso de su situacion
financiera, por tanto al aplicar indicadores financieros se logra visualizar:
el crecimiento obtenido de un afio a otro desde los indicadores de
rentabilidad; areas de mejora o puntos débiles identificados en los
resultados de cada agrupacién como lo son indices de liquidez, indices de
actividad y razones de endeudamiento; y las metas que puede fijar la

administracién para el presupuesto 2016.

Cada indice financiero aplicado a Asociados en Premezclas S.A. evalla
una parte de la compafiia y al analizar en conjunto los resultados
obtenidos llegan a ser una poderosa herramienta para entender qué se
esta haciendo bien o mal en el negocio para poder corregir el rumbo; en
este sentido, con el analisis aplicado a Asociados en Premezclas S.A. se
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logré enfocar la atencidon sobre determinadas relaciones que requieren

una investigacién detallada.
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RECOMENDACIONES

Utilizar el analisis financiero que incluya razones o indicadores de
evaluacién de liquidez y endeudamiento, eficiencia administrativa y
operativa en forma mensual, por parte de la gerencia administrativa y
financiera para la toma de decisiones, generando una adecuada
administracion de sus recursos a la empresa Asociados en Premezclas,
S. A

La administracion de Asociados en Premezclas S.A. al momento de
aplicar indicadores financieros de forma mensual debe considerar que la
base de su andlisis es comparativo, por tal razén es de suma importancia
tener metas claras para cada zona de distribucién teniendo como base la

industria a la que pertenece.

El Contador Publico y Auditor en su funcién de analista financiero
analizard y ofrecera un informe sobre las consideraciones y apreciaciones
referentes al estado actual del negocio sin embargo debe considerar
presentar al personal involucrado con el claro animo de retroalimentar la
gestién interna y apoyar de manera externa la consecuciéon de los

resultados trazados en la planificacién financiera.

Teniendo los resultados obtenidos para dos periodos de informacién, la
administracion de Asociados en Premezclas S.A. debe de realizar los
correspondientes analisis y fijar las metas para el 2016, las cuales deben
mostrar crecimiento para la compariia y mejora en sus indicadores bajos;
asociado a esto debe realizar un monitoreo constante para la optimizacion

de esfuerzos y reduccidn de riesgos en su gestion.
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