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RESUMEN

La unidad de analisis del presente trabajo profesional de graduacion, es tomada de una
empresa comercializadora de equipo industrial de panaderia, que tiene como principal
objetivo comercializar equipo de panaderia de alta tecnologia, lo que permite ayudar a
sus clientes a agilizar su produccion, al ofrecer una gran variedad de equipos fabricados
en Europa, América y Asia. La compainiia fue fundada en el afio 2015 y como toda entidad
nueva en crecimiento, necesita contar con una estructura financiera ordenada que
desarrolle métodos de evaluacion de sus resultados para determinar oportunamente la

solvencia y necesidad de financiamiento.

El problema planteado, consiste en la falta de una evaluacion de solvencia financiera y
decisiones de financiamiento, lo cual afecta su capacidad para cumplir con sus
obligaciones financieras corrientes. La investigacién busca reconocer la importancia del
andlisis de estados financieros en la toma de decisiones de la empresa, con el fin de
realizar una evaluacién financiera y medir la liquidez, solvencia y endeudamiento que
posee, y maximizar las capacidades de la entidad para dar cumplimiento a sus

obligaciones financieras.

Al considerar la problemética existente se plantearon las siguientes interrogantes: ¢ Se
ha identificado la solvencia financiera de la empresa de los afios 2018 y 2019 por medio
del andlisis de razones financieras para determinar la necesidad de financiamiento?, ¢,se
ha determinado el grado de apalancamiento operativo y financiero para identificar la
mejor opcion de adquirir financiamiento?, ¢ se ha efectuado el andlisis comparativo de las
fuentes de financiamiento de la empresa, entre crédito bancario, capital propio y venta de

inventario al costo?

Para dar respuesta a las interrogantes planteadas, se defini6 como objetivo general el
evaluar la solvencia financiera y decisiones de financiamiento de una empresa
comercializadora de equipo industrial de panaderia ubicada en el municipio de
Guatemala para cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo, y como objetivos
especificos: identificar la solvencia financiera de la empresa de los afios 2018 y 2019 por
medio del andlisis de razones financieras para determinar la necesidad de financiamiento;

determinar el grado de apalancamiento operativo y financiero de la empresa para



identificar la mejor opcion de adquirir financiamiento entre crédito externo o interno; y
efectuar el andlisis comparativo de las fuentes de financiamiento de la empresa, entre

crédito bancario, capital propio o venta de inventario al costo.

El disefio de la investigacion es no experimental y para realizar el analisis de documentos
financieros se recopild la informacion en un solo momento, al analizar los periodos 2018
y 2019. Se definio la unidad de andlisis que es una empresa comercializadora de equipo
industrial de panaderia. Asi mismo, se definieron técnicas documentales y de campo para
recopilacion de informacion y para realizar el comparativo de las fuentes de
financiamiento disponibles, que ayudaron a la toma de decision de financiamiento de la
unidad de analisis.

Los resultados méas importantes y las principales conclusiones del trabajo profesional de

graduacion realizado se presentan a continuacion:

El analisis de solvencia financiera a través del célculo de razones de liquidez y actividad,
determinaron que el principal problema de la empresa fue el incremento del inventario en
un 79% entre los afios evaluados, cuya investigacion identificé que fue por la compra de
equipo de panaderia para un proyecto de crecimiento en ventas el cual no se logro

concretar, provocando baja liquidez.

El resultado de la razén de liquidez: prueba &cida de 0.32 en el afio 2019, refleja la baja
capacidad de la compafiia para cumplir con sus obligaciones a corto plazo; el resultado
de la razon de actividad: rotacion de inventarios de 0.91 en el mismo afio, muestra la baja
rotacion de dicho rubro, principalmente por la adquisicion de equipo de panaderia que no
se logré vender segun el plan; y el resultado de la razén de actividad: periodo promedio

de pago fue de 492 dias, lo que confirma la baja capacidad de pago que tiene la empresa.

El analisis de apalancamiento financiero dio un resultado de 0.90, lo que representa al
ser menor a 1, que la mejor decision de financiamiento de la compania es adquirir fondos
por medio de crédito interno, al evitar adquirir préstamos a largo plazo que encarecen la
operacion por los gastos de intereses y no constituyen una mejora para los resultados de

las razones financieras.
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El analisis comparativo de opciones de financiamiento comprobd que la mejor opcién
para la empresa es la venta de inventario de baja rotacién al costo, lo que contribuye a la
disminucién de gastos operativos por la devolucion de espacio fisico adquirido para
almacenaje, ademas de mejorar los resultados de las razones financieras en el corto
plazo. Segun la proyeccion para el afio 2020 por la venta de Q 500,000.00 de equipo de
panaderia de baja rotacién al costo, la razén de liquidez: prueba acida dio como resultado
0.37, la razén de actividad: rotacién de inventarios reflejo 1.30 y la razén de actividad:
promedio de pago disminuy0 a 355 dias. Por lo que se confirma que la venta de inventario
de baja rotacion al costo es la mejor opcidon para obtener efectivo y mejorar las

obligaciones a corto plazo al comparar los resultados con los del afio 2019.



INTRODUCCION

La empresa comercializadora de equipo industrial de panaderia a la que se refiere la
investigacion, distribuye equipo de panaderia de alta tecnologia y calidad, lo que permite
a sus clientes agilizar su produccién. Como toda entidad nueva en crecimiento, necesita
contar con una estructura financiera ordenada que desarrolle métodos de evaluacion de
sus resultados para determinar oportunamente la solvencia y necesidad de
financiamiento.

La empresa reconoce la importancia del analisis de estados financieros en la toma de
decisiones, y la necesidad de realizar una evaluacién financiera y medir la liquidez,

solvencia y endeudamiento que posee, y dar cumplimiento a sus obligaciones financieras.

El trabajo profesional de graduacién consta de cuatro capitulos, ordenados de manera
gue sea de facil comprension para el lector. El capitulo uno, Antecedentes, contiene una
breve historia de la industria panificadora en Guatemala, al resaltar el crecimiento por la
incorporacion de empresas extranjeras que han creado un mercado competitivo para las
empresas nacionales. La empresa objeto de estudio, una comercializadora de equipo de
panaderia de alta tecnologia, cuya propuesta incluye venta de equipo fabricado en
Europa, América y Asia. También se desarrolla una breve descripcion de los
antecedentes de la solvencia financiera, en donde por tradicién se enfoca en los bancos
por el interés en revisar la solvencia de sus deudores y como pueden cubrir sus

compromisos financieros.

El capitulo dos, Marco Tedrico, consiste sustentar la solvencia financiera, por medio del
analisis de estados financieros, liquidez y razones financieras; el apalancamiento con el
desarrollo del apalancamiento operativo y financiero. Finalmente se incluye el tema de
las fuentes de financiamiento, en donde se describen las fuentes internas y externas que

se pueden optar.

El capitulo tres, Metodologia, incluye la probleméatica que consiste en la falta de una
evaluacion de solvencia financiera y decisiones de financiamiento en la compafiia, lo cual

afecta su capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras corrientes.
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El objetivo general del presente trabajo profesional de graduacion es evaluar la solvencia
financiera y decisiones de financiamiento de una empresa comercializadora de equipo
industrial de panaderia ubicada en el municipio de Guatemala para cumplimiento de sus
obligaciones a corto plazo. Los objetivos especificos son: identificar la solvencia
financiera de la empresa de los afios 2018 y 2019 por medio del andlisis de razones
financieras para determinar la necesidad de financiamiento; determinar el grado de
apalancamiento operativo y financiero de la empresa para identificar la mejor opcién de
adquirir efectivo entre crédito externo o interno; y efectuar el analisis comparativo de las
fuentes de financiamiento de la empresa, entre crédito bancario, capital propio o venta

de inventario al costo.

Este capitulo describe ademas la unidad de analisis, periodo historico, ambito geogréafico
y el universo, que esta representado por la empresa objeto de estudio, la cual es una
comercializadora de equipo industrial de panaderia. Se establece que la investigacion
tiene un enfoque cuantitativo, alcance descriptivo y disefio no experimental, y se detallan

las técnicas documentales y de campo aplicadas para el desarrollo de la misma.

El capitulo cuatro, Discusion de Resultados, consta de tres apartados, el primero de ellos
desarrolla el analisis de razones financieras de la empresa para identificar la solvencia
financiera, incluye la evaluacion de los estados financieros basicos y el calculo de razones
financieras de liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad. El segundo apartado
determina el grado de apalancamiento operativo y financiero con el fin de identificar la
mejor opcion de financiamiento entre crédito interno y externo. Por ultimo, se desarrolla
el analisis comparativo de las fuentes de financiamiento de la empresa, la cual consistio
en efectuar el andlisis entre crédito bancario, capital propio y la venta de inventario al

costo.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones de la investigacion

realizada.



1. ANTECEDENTES

Los antecedentes constituyen el origen del trabajo realizado, exponen el marco
referencial tedrico y empirico de la investigacion relacionada con la evaluacion financiera
y decisiones de financiamiento en una empresa comercializadora de equipo industrial de
panaderia ubicada en Guatemala para el cumplimiento de sus obligaciones financieras a
corto plazo. Como primer punto se abordan los antecedentes de la unidad de analisis y

posteriormente los antecedentes del tema principal que es la solvencia financiera.
1.1 Antecedentes de la unidad de analisis

La industria panificadora en Guatemala ha aumentado en los ultimos afios debido a la
incorporacion de empresas extranjeras que han creado un mercado competitivo para las

empresas nacionales de tamafio mediano y grande.

Para la elaboracién de pan se requieren equipos como hornos, camaras de fermentacion,
amasadoras, batidoras, divisoras, entre otros. Actualmente existen empresas lideres a
nivel mundial y regional que se especializan en la fabricacion y distribucion de equipos

de panaderia.

La empresa objeto de estudio fue fundada en el afio 2015 con el fin de comercializar
equipo de panaderia de alta tecnologia, ayudando a sus clientes a agilizar su produccion,
ofreciendo una gran variedad de equipos fabricados en Europa, América y Asia.

Actualmente la estructura de su organigrama se compone de tres departamentos, los
cuales son: el departamento administrativo conformado por el area de contabilidad,
importaciones y atencién al cliente; el departamento de ventas que esta integrado por
dos asesores comerciales y un chef ejecutivo dedicado al apoyo directo a los clientes en
cuanto a la elaboracion de sus productos y por ultimo, el departamento técnico el cual se
encarga de brindar servicio post venta a los clientes en cuanto al mantenimiento

preventivo y correctivo de sus equipos.

La empresa es reconocida por la calidad en el disefio y la tecnologia de sus equipos, por

su excelencia en el servicio post-venta y por ser una empresa que marca tendencia en la



industria de panaderia. Tiene una amplia cartera de clientes, que van desde panaderias

departamentales a cadenas de supermercados y restaurantes en todo el pais.

A través de la realizacién de demostraciones ha logrado que sus clientes potenciales
conozcan mejor los equipos, observando su funcionamiento y horneando con la ayuda
de chefs expertos, para elegir el equipo ideal que necesitan, dentro de los cuales pueden
encontrar hornos rotativos con capacidad de produccién de hasta 2,000 piezas por hora,
hornos de piso con capacidad de hasta 810 piezas por hora, amasadoras de hasta 120
kilos de masa, laminadoras, batidoras de hasta 80 litros, camaras de fermentacion,

divisoras boleadoras, formadoras de pan baguette, etc.
1.2 Antecedentes de la solvencia financiera

En general lo que hoy es conocido como analisis financiero se inicié y desarroll6 en el

ambito bancario del analisis de riesgos crediticios.

Tradicionalmente, los bancos han estado interesados basicamente en la solvencia de sus
deudores y sélo secundariamente en su liquidez y rentabilidad. El andlisis de la solvencia
ha evolucionado a lo largo del tiempo, una forma de evaluar la solvencia es el andlisis
fondo que presupone la fiabilidad de la informacion contable contenida en el balance de
situacion (Mora, 2009, p.209).

Se puede decir que si los compromisos financieros se deben satisfacer con dinero, la
capacidad de la empresa para generar fondos suficientes de tesoreria debe ser la base

fundamental para calificar su solvencia.

En cuanto a los antecedentes del riesgo de liquidez Lopez (2012) indica que es un
mecanismo para prevenir crisis sistémicas, basados en tres puntos principales: mayores

requerimientos de capital, gestion y control de liquidez y limites de apalancamiento (p.25).

En cuanto a los antecedentes de liquidez Leiva (2009) hace referencia a que, este tipo
de riesgo puede llevar a la quiebra a una entidad financiera, por lo cual, en todo momento,

se deben tener controles para evitar que esto ocurra.



A continuacidn se presentan algunas investigaciones acerca de la solvencia financiera,
gue han sido realizadas en la escuela de estudios de postgrado, Facultad de Ciencias
Economicas de la Universidad de San Carlos de Guatemala, las cuales fueron abordadas

de la siguiente manera:

Cuadro No. 1.1 Investigaciones previas acerca de la solvencia financiera

No. Tesis Fecha Abordaje Aporte

1 Administracion Agosto Por medio del analisis | Se logré determinar por
de la liquidez 2016 comparativo de los | medio de las
en el sector de estados financieros y los | herramientas del ciclo
servicios de resultados del analisis |de  conversion  de
transporte de la administracion de | efectivo, estado de
terrestre  de liquidez, se plantea | flujos de efectivo vy
carga pesada implementar nuevas | razones financieras de
en Guatemala estrategias  enfocadas | liquidez la necesidad de
con base en el hacia los clientes, | efectivo que tienen las
ciclo de inventarios y | empresas del sector de
conversion de proveedores para | servicios de transporte
efectivo, mejorar la situacién de | terrestre de carga
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necesidad de
financiamiento para el

retorno de la inversion.

Fuente: Elaboracion propia con informacién de: Villeda, B. (2017), Orellana, M. (2010).

Las anteriores investigaciones realizan analisis financieros de la liquidez de las
empresas, haciendo uso del analisis horizontal y vertical de los estados financieros,
analizando razones financieras, el ciclo de conversion del efectivo, y elaboracion de

proyecciones para los préximos afios.



2. MARCO TEORICO

El presente capitulo contiene una exposicion de los enfoques tedricos y conceptuales
utilizados para fundamentar la investigacion relacionada con evaluacién financiera y
decisiones de financiamiento en una empresa comercializadora de equipo industrial de

panaderia ubicada en Guatemala para el cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo.
2.1 Solvencia Financiera

Para efectuar el analisis de solvencia de la empresa es necesario abordar algunos temas
importantes, que sirven de base para la toma de decisiones y el complimiento de los
objetivos, estos son los estados financieros, la liquidez y las razones financieras, los

cuales se exponen a continuacion:
2.1.1 Estados Financieros

Son cuadros sistematicos preparados con la finalidad de presentar en forma racional y

coherente los aspectos de la situacion financiera y econdmica de una empresa.

En otras palabras, los estados financieros son aquellos necesarios para presentar una
informacién completa de los eventos econdémicos de una entidad durante un periodo

determinado y una fecha dada (Mayes y Shank, 2010, p.41).

Los estados financieros estan compuestos por el balance general, estado de resultados,
un estado que muestre los cambios en el patrimonio, estado de flujos de efectivo, politicas

contables utilizadas y demas notas explicativas.

Su objetivo fundamental es que los mismos cubran las necesidades comunes de la
mayoria de los usuarios, porque casi todos los usuarios toman sus decisiones

econdmicas con base en dicha informacion.



a) Clasificacion de los Estados Financieros Basicos

Los estados financieros que se utilizaran para analizar la solvencia financiera de la
empresa objeto de estudio seran: el estado de situacion financiera, en el cual se resumen
los bienes, pasivos y el capital de los duefios de la compafia en los periodos de tiempo
establecidos y el estado de resultados donde se resumen los ingresos y gastos de la
compafiia que concluyen con los ingresos o pérdidas netas para cada uno de los

periodos. A continuacion se daran a conocer los conceptos de cada uno de ellos:

e Estado de Situacion Financiera

Presenta de manera resumida la situacion financiera de la empresa en un momento

especifico, muestra lo que la empresa tiene y la manera en que se financia.

Empleando las palabras de Ricra (2014), el estado de situacién financiera también
llamado Balance General es un estado financiero estatico porque muestra la situacion

financiera de una organizacion en una fecha determinada (p.15).

Esta conformado por tres elementos que son: los activos que son los recursos
controlados por la entidad como resultado de sucesos pasados, del que la entidad espera
obtener beneficios econdmicos en el futuro. Los pasivos que son obligaciones de la
empresa, surgida a raiz de sucesos pasados, al vencimiento de la cual, y para
cancelarlos, la entidad espera desprenderse de recursos que incorporan beneficios
econdémicos. Por ultimo el patrimonio neto que es la parte residual de los activos de la

empresa, una vez deducidos todos sus pasivos.

e Estado de Resultados
Es el cuadro que muestra los resultados econdmicos de una entidad por un periodo

determinado, el cual puede ser de un afio 0 menos.



El estado de resultados proporciona detalles de las entradas, gastos, ganancias y

pérdidas de una compafia durante un periodo (Wild et al., 2007, p.19).

Se concibe como un cuadro numeérico que presenta los ingresos y gastos de una empresa
mercantil durante determinado espacio de tiempo, y luego da un resultado final que
representa el importe de las utilidades o pérdidas netas del periodo cubierto,
generalmente el periodo econdmico de la empresa de que se trate. Ademas es un estado

financiero dinamico, por referirse a un periodo determinado, generalmente un afio.

b) Analisis Financiero

Es el estudio que se realiza al tomar en cuenta los elementos financieros mas importantes
de la empresa, principalmente de los estados financieros para conocer la rentabilidad y

Su estructura econémica.

Empleando las palabras de Van y Wachowicz (2010) “el analisis financiero es el arte de
transformar los datos de los estados financieros en informacién atil para tomar una

decision informada” (p.128).

Permite determinar la situacion financiera de un negocio en cuanto a la capacidad que
tiene la empresa de generar liquidez, solvencia y mejores rendimientos a los accionistas.
El andlisis de los estados financieros es el conjunto de técnicas que serviran de ayuda y

soporte en el proceso de toma de decisiones.

c) Capital de Trabajo

La administracion de capital de trabajo se refiere al manejo de todas las cuentas
corrientes de la empresa que incluyen todos los activos y pasivos corrientes, este es un

punto esencial para la direccion y el régimen financiero.

El capital de trabajo neto es igual a activo circulante menos pasivo circulante; es positivo

cuando el activo circulante es mayor que el pasivo circulante, lo que significa que el



efectivo que esté disponible a lo largo de los 12 meses siguientes, sera mayor que el

efectivo que debe pagarse (Ross et al., 2012, p.28).

Una consideraciéon importante para todas las empresas es la capacidad de financiar la
transicion del efectivo a inventarios, a cuentas por cobrar y nuevamente a efectivo, o sea
la rotacion de los activos corrientes. Por otro lado, se encuentran los pasivos corrientes
0 las cuentas por pagar a corto plazo, que también se le debe de prestar la importancia
debida por el impacto que tienen en el efectivo en un momento dado.

Los principales activos corrientes a los que se les debe prestar atencion son: efectivo
disponible en caja y bancos, valores negociables e inversiones, cuentas por cobrar y el
inventario, ya que son los que pueden mantener un nivel recomendable y eficiente de
liquidez sin conservar un alto nimero de existencias de cada uno, mientras que los
pasivos de mayor relevancia son, cuentas por pagar, obligaciones financieras y los

pasivos acumulados, por ser estas las fuentes de financiamiento de corto plazo.
2.1.2 Liquidez

Representa la cualidad de los activos para ser convertidos en dinero efectivo de forma
inmediata sin pérdida significativa de su valor. De tal manera que cuanto mas facil es

convertir un activo en dinero se dice que es mas liquido.

En palabras de Gitman (2007), la liquidez de una empresa se mide segun su capacidad
para cumplir con sus obligaciones de corto plazo a medida que éstas llegan a su

vencimiento” (p.52).

El activo con mayor liquidez es el dinero; es decir, los billetes y monedas tienen una
absoluta liquidez, de igual manera los depdésitos bancarios a la vista, conocidos como
dinero bancario, también gozan de absoluta liquidez y por lo tanto también son

considerados dinero.

A continuacion se presentan algunos efectos financieros que pueden presentarse por la

falta de liquidez y el exceso de liquidez en una empresa:



a) Efectos financieros de la falta de liquidez

La liquidez es cuestion esencial, su falta puede significar la imposibilidad de aprovechar
las ventajas derivadas de los descuentos por pronto pago a las posibles oportunidades
comerciales. En este sentido, la falta de liquidez implica falta de libertad de eleccion de

movimientos por parte de la gerencia.

La liquidez implica capacidad de conversion del activo en efectivo o de obtencion de
fondos. Por corto plazo se entiende, generalmente, a un periodo de un afio, aunque a
veces suele también definirse como el ciclo normal de explotacion de una empresa
(Orellana, 2010, p.22).

La falta de liquidez provoca la incapacidad de la empresa para hacer frente al pago de
sus obligaciones vencidas, lo que es mas grave de lo que puede conducir a la venta

forzosa de inversiones, del activo a largo plazo, insolvencia y quiebra.

Entre los errores mas comunes de las empresas que provocan que no se tenga un nivel
adecuado de liquidez se puede mencionar, el no considerar como inversion permanente
el capital de trabajo para operar, no considerar que las necesidades de capital de trabajo
crecen, creer que el capital de trabajo saldra de las mismas ganancias de la empresa,
creer que se cuenta con capital de trabajo cuando se realiza un préstamo al iniciar un
negocio. No haber considerado las pérdidas operativas que generalmente tiene un

negocio al inicio.

b) Efectos financieros de exceso de liquidez

Existen muchas causas por las que las empresas en un momento determinado acumulan

recursos en forma de dinero.

Segun Orellana (2010 puede ser por falta de planificacion, por aspectos estacionales o

por acumulacién de dinero para futuros proyectos (p.23).
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Es posible que la empresa no tenga una planificacion del flujo de sus recursos, o se
realice de forma empirica. La otra posibilidad es que la planificacion de la empresa sea
deficiente. Es decir, que la empresa no realiza los analisis correctos de acuerdo con
series historicas anteriores ni trata de pronosticar la direccion y el cambio de magnitud

econdmica.

Es importante tomar en cuenta los factores estacionales cuando se proyecta la actividad
de la empresa. Sin embargo, si este proceso no es estudiado y analizado con cuidado,
en algunas épocas del afio las empresas pueden acumular existencias de dinero.
También puede darse por cambios en la actividad econdmica, derivado de factores a
corto plazo. En cuanto a la acumulacion de dinero para implementar futuros proyectos,
surge cuando la empresa tiene proyectado ampliar su planta o equipo, necesita

capitalizarse con la finalidad de hacer frente a la futura inversion.
2.1.3 Razones financieras

Uno de los instrumentos mas usados para realizar andlisis financiero de empresas es el
uso de las razones financieras, ya que estas pueden medir en un alto grado la eficacia y

comportamiento de la empresa.

Segun Cordova (2012) “el método de analisis mediante el calculo de razones o
indicadores es el procedimiento o evaluacion financiera mas extendido. Se basa en la
combinaciéon de dos o mas grupos de cuentas, con el fin de obtener un indice cuyo

resultado permita inferir alguna caracteristica especial de dicha relacion” (p.99).

Las razones financieras permiten tener una mejor imagen de la salud financiera de la
empresa que no se logra solo con ver los estados financieros; ademas permiten planear
el futuro, establecer nuevas metas y evaluar el desempefio de administradores de la

empresa.

A continuacion se describen los fundamentos de aplicacion y calculo de cada una de

ellas.
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a) Razones de liquidez

La liquidez de una empresa se mide por su capacidad para cumplir con las obligaciones

a corto plazo conforme a su vencimiento.

Segun Duarte (2007) la razon de liquidez mide la capacidad que posee la empresa para
cubrir sus obligaciones de corto plazo, es decir aquellas con vencimientos menores a un
afio (p. 46).

Las razones de liquidez permiten dar la alerta de problemas de flujo de efectivo dentro

de una empresa y permite tomar las decisiones adecuadas en el tiempo oportuno.

Comunmente se utilizan dos medidas basicas de liquidez que son: la liquidez corriente y
la razon rapida (prueba acida) las cuales se abordan a continuacion:
v' Ligquidez corriente

Por lo general los activos corrientes de una empresa por ejemplo las cuentas por cobrar
o la venta de sus inventarios, se convierten en efectivo, el cual es utilizado para pagar

sus pasivos corrientes. La razén de liquidez corriente se expresa de la manera siguiente:
Formula:
Liguidez corriente = Activos corriente / Pasivos corriente

La razon corriente, es la principal medida de liquidez, muestra qué proporcion de deudas
de corto plazo son cubiertas por elementos del activo, cuya conversion en dinero

corresponde aproximadamente al vencimiento de las deudas (Gitman, 2007, p.16).

Mientras mayor es la liquidez corriente, mas liquida es la empresa. Por eso se evalla su
capacidad para pagar sus cuentas al comparar la cantidad de sus activos corrientes con

la cantidad de sus pasivos corrientes.

v' Razén rapida (prueba acida)

Permite obtener una mejor medida de liquidez al excluir al inventario de los activos

corrientes.
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Desde el punto de vista de Garayoa (2016) la razén rapida mide la capacidad de una
empresa para generar liquidez con la cual hacer frente a sus deudas a muy corto plazo
(p.221).

La razon rapida (prueba acida) se calcula de la manera siguiente:
Formula:
Razdn rapida = (Activo corriente — Inventario) / Pasivo corriente

Cuando el inventario de una empresa no puede convertirse facilmente en efectivo, es
recomendable utilizar la razon rapida, en cambio si el inventario es liquido, es mejor

utilizar la liquidez corriente para medir la liquidez general de la empresa.
b) Razones de Actividad

Permiten conocer si la empresa est4 aprovechando sus recursos midiendo qué tan rapido

diversas cuentas se convierten en ventas o en efectivo.

Teniendo en cuenta a Mayes y Shank (2010), las razones de actividad dan informacién

acerca de lo bien que una empresa esta usando sus activos para generar ventas (p.103).
A continuacién se describen las diferentes razones de actividad que se pueden utilizar:

v Rotacion de Inventarios

Permite conocer cuanto tiempo le toma a una empresa rotar su inventario disponible para

la venta.

La razon de rotacion de inventarios “permite analizar el nimero de veces que cambian

los inventarios en cada afio” (Uribe, 2014, p.55).
Se calcula de la siguiente manera:
Formula:

Rotacion de inventarios = Costo de ventas / Inventarios
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En general, una rotacién de inventario alta se considera buena porque significa que los
costos de oportunidad de mantener un inventario son bajos, pero al ser demasiado alta
la empresa se arriesga a mermas de inventario y pérdida de clientes.

v' Periodo promedio de cobranza

Indica cuantos dias en promedio se requieren para cobrar una venta al crédito. Su formula
es la siguiente:

Periodo promedio de cobranza = Cuentas por cobrar / Promedio de ventas por dia

Segun Lavalle (2014), el periodo promedio de cobranza “representa los dias que en

promedio la empresa se tarda en cobrarle a sus clientes” (p.30).

El periodo promedio de cobro es significativo en relacion a las politicas de crédito y cobro
de la empresa, un resultado alto puede significar un departamento de cobro mal

administrado.

v' Periodo promedio de pago

Permite conocer el tiempo que tardamos en pagar las facturas de lo que adquirimos a

nuestros proveedores.

Es el promedio de tiempo para la erogacion de cuentas por pagar (Gitman, 2007, p.55).
Se calcula con la siguiente formula:

Periodo promedio de pago = Cuentas por pagar / Promedio de compras por dia

El resultado de este calculo puede interpretarse como el tiempo de financiacién de las

compras que realizamos.

v Rotacion de activos totales

Se considera un indicador importante porgue indica si las operaciones de la empresa han

sido eficientes financieramente.
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Como expresa Mayes y Shank (2010), es la eficiencia con que la empresa utiliza sus

activos para generar ventas (p.106).
Su férmula es la siguiente:
Rotacién de activos totales = Ventas / Activos totales

Generalmente cuanto mayor es la rotacion de los activos totales de una empresa, mayor

es la eficiencia con la que se han usado sus activos.
c) Razones de Endeudamiento

Estas razones también se conocen como de apalancamiento e indican el grado en que

se utiliza una deuda para financiar compras de activos de la empresa.

“Este grupo de razones indican el grado de endeudamiento y de solvencia de la empresa
en el largo plazo, ademas, proporcionan informacion sobre la estructura del capital

empleado por la compafiia” (Garcia, 2015, p.272).

Cuanto mayor sea la deuda de una empresa, mayor es el riesgo de que no cumpla con
los pagos de sus pasivos y llegue a la quiebra. A continuacién se analizardn varias
razones que ayudan a determinar la cantidad de deuda que una empresa esta usando:

v" Razén de deuda

Permite comparar la deuda total con el activo total, para conocer el porcentaje de fondos

totales que se han obtenido de los acreedores.

Desde el punto de vista de Gitman (2007), esta razén mide la proporcién de los activos

totales financiados por los acreedores de la empresa (p. 58).
Se calcula con la siguiente formula:
Razdn de deuda = Pasivos totales / Activos totales

Mientras mas alto sea el indicador, mayor es el monto de dinero de otras personas que

se usa para generar utilidades.
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v' Razén de capacidad de pago de intereses

Indica las veces que el flujo de caja generado por una empresa, es superior a las cargas

financieras que debe pagar.

Segun Gitman (2007) mide la capacidad de la empresa para hacer pagos contractuales

de intereses; también es llamada razén de cobertura de interés (p.58).
La razon se calcula con la siguiente férmula:

Razén de capacidad de pago de intereses = Utilidades antes de intereses e impuestos /

Intereses

Cuanto mas alto sea el valor obtenido, mayor es la capacidad de cumplir con sus

obligaciones de intereses.
d) Razones de rentabilidad

Son importantes ya que permiten conocer tanto a los inversionistas como a los
administradores de una compaiiia, lo rentable que ha sido una empresa en un periodo

determinado.

También permite “evaluar las utilidades de la empresa con respecto a un nivel
determinado de ventas, cierto nivel de activos o la inversion de los propietarios” (Gitman,
2007, p. 59).

Se divide en las razones siguientes:
v' Margen de utilidad bruta

Permite medir el porcentaje de cada quetzal de ventas que queda, después de que la

empresa haya pagado sus bienes.

Con base en Mayes y Shank (2010), mide la utilidad bruta respecto a las ventas. Ademas
indica la cantidad de fondos disponibles para pagar los gastos de la empresa que no sean

su costo de ventas (p.113).
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Se calcula de la siguiente manera:
Margen de utilidad bruta = Utilidades bruta / Ventas

Mientras mas alto sea el margen de utilidad bruta mejor, porque quiere decir que el costo

de la mercaderia vendida es menor.
v' Margen de utilidad operativa

Es el resultante de calcular las utilidades que quedan después de que la empresa haya
pagado todos sus gastos de operacion.

Teniendo en cuenta a Gitman (2007), mide el porcentaje de cada valor monetario de
ventas que queda después de deducir todos los costos y gastos excluyendo los intereses,

impuestos y dividendos de acciones preferentes (p.61).

Su férmula es la siguiente:

Margen de utilidad operativa = Utilidades operativa / Ventas

El resultado representa las utilidades puras ganadas sobre cada quetzal de ventas.
v' Margen de utilidad neta

Indica el éxito que tiene una empresa con respecto a las ganancias obtenidas de las

ventas.

Mide el porcentaje de cada valor monetario que queda después de que se ha deducido
todos los costos y gastos, incluyendo intereses, impuestos y dividendos de acciones
preferentes (Gitman, 2007, p.61).

Se calcula de la siguiente manera:
Margen de utilidad neta = Utilidades disponibles para accionistas comunes / Ventas

Los margenes de utilidad neta adecuados pueden variar de acuerdo a la industria a la

que pertenezca la empresa.
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2.2 Apalancamiento

En la administracion financiera se toman decisiones con relacion a la expansion del
negocio, tipos de valores que se deben emitir para financiar el crecimiento, los términos
de crédito sobre los cuales los clientes podran hacer sus compras, la cantidad de
inventarios, que se deben mantener, el efectivo que debe estar disponible, utilidades para

reinvertir, entre otros.

Desde el punto de vista de Van y Wachowicz (2010), el apalancamiento se deriva de la
utilizacién de activos o fondos de costo fijo para acrecentar los rendimientos para los

propietarios de la empresa (p.420).

Por lo general, el aumento del apalancamiento incrementa el rendimiento y riesgo, en
tanto que la disminucion del apalancamiento los reduce. A diferencia de algunas causas
de riesgo, la administracion tiene un control casi completo del riesgo introducido por
medio del uso del apalancamiento. Debido a su efecto en el valor, el administrador
financiero debe entender como medir y evaluar el apalancamiento, al tomar las

decisiones de la estructura de capital.
2.2.1 Apalancamiento operativo

Se refiere a la relacion entre los ingresos por ventas de la empresa y sus ganancias antes

de intereses e impuestos.

El apalancamiento operativo se debe a la existencia de costos operativos fijos en la
corriente de ingresos de la empresa. Es el uso potencial de los costos operativos fijos
para acrecentar los efectos de los cambios en las ventas sobre las ganancias antes de

intereses e impuestos de la empresa (Van y Wachowicz, 2010, p. 420).

Los anteriores conceptos sirven para analizar el tema de la palanca operativa que tiene
su fundamento similar al de la fisica en la que con una palanca se levanta un objeto
pesado utilizando una fuerza pequefa, paralelamente en las empresas automatizadas un

pequeio aumento en las ventas produce un aumento mayor en la utilidad neta.
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2.2.2 Apalancamiento financiero

Tiene que ver con la relacién entre las ganancias antes de intereses e impuestos de la

empresa y sus ganancias por acciéon comdn.

Con base en Van y Wachowicz (2010), es el uso potencial de los costos financieros fijos
para incrementar los efectos de los cambios en las ganancias antes de interés e

impuestos sobre las ganancias por accion de la empresa (p. 427).

El apalancamiento financiero considera el costo de financiamiento y mide el efecto en
las utilidades netas de incrementos en las utilidades operativas, es decir que considera

los intereses como los generadores de la misma.
2.3 Fuentes de financiamiento

Se le conoce como financiamiento a la actividad que hacen las empresas de reunir capital
y a través de este tener la posibilidad de mantener la estabilidad que le permita continuar

con sus actividades regulares.

Las fuentes de financiamiento son los medios que utiliza la empresa para obtener los

recursos necesarios que le permitan financiar sus operaciones (Farias, 2014, p.165).

Pueden clasificarse segun su procedencia, de la siguiente manera:
2.3.1 Fuentes Internas de financiamiento (Inversién)

Las empresas se pueden autofinanciar por medio de la reinversion de utilidades, que es
una de las fuentes de recursos importantes de las empresas por el bajo costo financiero

en que se incurre al hacer una comparacién con otra fuente de financiamiento.

Como afirma Farias (2014) “las fuentes internas de financiamiento son generadas dentro

de la misma empresa, como resultado de sus operaciones” (p.167).

Dentro de las fuentes de financiamiento interna encontramos las aportaciones de los

accionistas en el momento de constituir legalmente la sociedad o mediante nuevas
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aportaciones, la venta de activos como terrenos, edificios 0 maquinaria en desuso, la
emision de nuevas acciones, el incremento de pasivos acumulados y las utilidades

reinvertidas.
2.3.2 Fuentes externas de financiamiento (Pasivo)

Son aquellas otorgadas por terceras personas tales como: proveedores, anticipo de
clientes, bancos, acreedores diversos como el arrendamiento financiero y publico en

general (emision de obligaciones, bonos).

En términos financieros al uso de las fuentes externas de financiamiento se le denomina
apalancamiento financiero. A mayor apalancamiento, mayor deuda, por el contrario, un

menor apalancamiento, implicaria menos responsabilidad crediticia (Farias, 2014, p.168).

En general, el apalancamiento es ventajoso para la estructura financiera de las empresas,
siempre y cuando se utilice en forma estratégica, por ello, respecto a las decisiones de
financiamiento, es importante que se tengan politicas para la seleccion de la fuente que
mAas convenga, segun las necesidades especificas de la empresa y la carga financiera

que implique.

Una fuente externa importante, en especial en el comercio mayorista y detallista, son los
créditos de proveedores por concepto de compras de materias primas y mercancias.
Estos créditos se otorgan de manera informal sin contratos. De igual forma ocurre con
los anticipos de clientes, que son cantidades que entregan de manera anticipada los

clientes por concepto de compra de materiales 0 mercancias.

Otra fuente externa de financiamiento muy importante es la representada por las
instituciones bancarias, quienes otorgan créditos a corto, mediano y largo plazo; los
primeros en forma de créditos directos, los cuales se otorgan sin la necesidad de garantia.
En ocasiones las empresas necesitan recursos inmediatos, una forma de obtenerlos es
descontando documentos en el banco, quien a cambio de una comision sera el encargado
de hacer efectivos dichos documentos; de igual forma se puede hacer uso de factoraje

financiero.
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Como lo hace notar Farias (2014), las empresas requieren de recursos financieros ya

sea para desarrollar sus funciones actuales o ampliarlas (p.169).

A continuacion se describen algunos tipos de créditos para inversiones a mediano y largo

plazo:
a) Crédito bancario

Es un tipo de financiamiento a corto, mediano y largo plazo que las empresas obtienen
por medio de los bancos con los cuales establecen relaciones funcionales.

El crédito bancario es una de las maneras mas utilizadas por parte de las empresas para
obtener financiamiento. Casi en su totalidad son bancos comerciales que manejan las
cuentas de cheques de la empresa y tienen la mayor capacidad de préstamo de acuerdo
con las leyes y disposiciones bancarias vigentes en la actualidad y proporcionan la

mayoria de los servicios que la empresa requiera (Farias, 2014, p.169).

Dentro de las ventajas se puede decir que si el banco es flexible en sus condiciones,
habra mas probabilidades de negociar un préstamo que se ajuste a las necesidades de
la empresa, lo cual la sitla en el mejor ambiente para operar y obtener utilidades. Permite

a las organizaciones estabilizarse en caso de apuros con respecto al capital.

Dentro de las desventajas que puede tener el crédito bancario puede ser que si el banco
es muy estricto en sus condiciones, puede limitar indebidamente la facilidad de operacién
y actuar en detrimento de las utilidades de la empresa. Un crédito bancario acarrea tasas
pasivas que la empresa debe cancelar esporadicamente al banco por concepto de

intereses.
b) Hipoteca (Acreedores hipotecarios)

Es un traslado condicionado de propiedad que es otorgado por el prestatario (deudor) al

prestamista (acreedor) a fin de garantizar el pago del préstamo.

Desde el punto de vista de Farias (2014), una hipoteca “no es una obligacion a pagar ya

gue el deudor es el que otorga la hipoteca y el acreedor es el que la recibe, en caso de
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que el prestamista no cancele dicha hipoteca, la misma le sera arrebatada y pasara a

manos del prestatario” (p.171).

La finalidad de las hipotecas por parte del prestamista es obtener algun activo fijo,
mientras que para el prestatario es el tener seguridad de pago por medio de dicha

hipoteca asi como el obtener ganancia de la misma por medio de los intereses generados.

Para el prestatario le es rentable debido a la posibilidad de obtener ganancia por medio
de los intereses generados de dicha operacion, da seguridad al prestatario de no obtener

pérdida al otorgar el préstamo y el prestamista tiene la posibilidad de adquirir un bien.

La desventaja de la hipoteca es que al prestamista le genera una obligacion a terceros y

existe el riesgo de intervencion legal debido a la falta de pago.
c) Pagaré empresarial y financiero

Son titulos de crédito emitido por empresas de factoraje financiero o de arrendamiento
financiero, cuyo destino es obtener financiamiento que respalde su operacién por lo que

su plazo puede ser entre uno y tres afios.

Es un titulo de crédito formal y completo, por medio del cual una persona se compromete
a pagar una suma de dinero, en un lugar y fecha concretos, a favor de otra persona o a
la orden de ésta, quedando obligados solidariamente todos los firmantes (Farias, 2014,
p.173).

Es un instrumento negociable el cual es una promesa incondicional por escrito, dirigida
de una persona a otra, firmada por el formulante del pagaré, comprometiéndose a pagar
a su presentacion, o en una fecha fija o tiempo futuro determinado, cierta cantidad de

dinero mas los intereses a una tasa especificada a la orden y al portador.
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3. METODOLOGIA

El presente capitulo contiene la metodologia de investigacion utilizada para explicar a
detalle los pasos realizados para resolver el problema relacionado con el analisis de
solvencia y decisiones de financiamiento de una empresa comercializadora de equipo
industrial de panaderia ubicada en el municipio de Guatemala para el cumplimento de

sus obligaciones a corto plazo.
3.1 Definicién del Problema

El problema de investigacion identificado corresponde a que la empresa comercializadora
de equipo industrial de panaderia ubicada en el municipio de Guatemala, no cuenta con
una evaluacion de solvencia financiera y decisiones de financiamiento, lo cual afecta su

capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras corrientes.

La presente investigacion busca realizar un reconocimiento a la importancia del analisis
de estados financieros en la toma de decisiones de la empresa objeto de estudio, con el
fin de realizar una evaluacion financiera y medir la liquidez, solvencia y endeudamiento
que posee, y maximizar las capacidades de la compafiia al darle cumplimiento a sus

obligaciones financieras.

Las preguntas formuladas para dar respuesta al problema de investigacion son las

siguientes:

a) ¢Se haidentificado la solvencia financiera de la empresa de los afios 2018 y 2019
por medio del analisis de razones financieras para determinar la necesidad de
financiamiento?

b) ¢Se ha determinado el grado de apalancamiento operativo y financiero para
identificar la mejor opcion de adquirir financiamiento?

c) ¢Se ha efectuado el analisis comparativo de las fuentes de financiamiento de la

empresa, entre crédito bancario, capital propio y venta de inventario al costo?
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3.2 Objetivos

A continuacion se presentan los objetivos que representan el propésito o fin de la
investigacion. En la presente investigacidon se plantea el objetivo general y tres

especificos.
3.2.1 Objetivo General

Evaluar la solvencia financiera y decisiones de financiamiento de una empresa
comercializadora de equipo industrial de panaderia ubicada en el municipio de

Guatemala para el cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo.
3.2.2 Objetivos Especificos

Los objetivos especificos se formulan para alcanzar el objetivo general de la investigacion

y se describen a continuacion:

a. ldentificar la solvencia financiera de la empresa de los afios 2018 y 2019 por medio
del andlisis de razones financieras para determinar la necesidad de financiamiento.

b. Determinar el grado de apalancamiento operativo y financiero de la empresa para
identificar la mejor opcion de adquirir financiamiento entre crédito externo o interno.

c. Efectuar el andlisis comparativo de las fuentes de financiamiento de la empresa, entre

crédito bancario, capital propio o venta de inventario al costo.
3.3 Disefio de la investigacion

El disefio de la investigacion es no experimental y para realizar el analisis de documentos
financieros fue recopilada la informacién en un solo momento, analizando la informacién
de los periodos 2018 y 2019.

3.3.1 Unidad de anéalisis

Para la presente investigacion se tendra como unidad de analisis una empresa

comercializadora de equipo industrial de panaderia.
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3.4 Periodo historico
El periodo historico objeto de estudio abarca los periodos 2018 y 2019.
3.5 Ambito geografico

La unidad de analisis objeto de estudio esta ubicada en el municipio de Guatemala,

departamento de Guatemala.
3.6 Universo y muestra

El universo esta representado por la empresa objeto de estudio la cual es una empresa

comercializadora de equipo industrial de panaderia.

Sera aplicada Uunicamente la técnica de analisis financiero por lo cual no es necesaria la

determinacion de la muestra.
3.7 Técnicas e instrumentos aplicados

Son el conjunto de medios e instrumentos utilizados en el proceso de investigacion,

siendo estos documentales y de campo, los cuales se describen a continuacion:
3.7.1 Técnicas e instrumentos documentales

Las técnicas documentales utilizadas para la recoleccion de informacion que sustenta la

investigacion son las siguientes:

e Consulta de libros, tesis, paginas de internet, que contienen informaciéon sobre el
problema objeto de estudio utilizando técnicas de resumen y subrayado para el

analisis de los documentos.
3.7.2 Técnicas e instrumentos de campo
Las técnicas e instrumentos utilizados para la recoleccion de datos son las siguientes:

e Analisis de documentos: Se realizd el andlisis de los instrumentos utilizados, los

cuales fueron, estado de resultados y estado de situacion financiera; para la
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aplicacion del analisis horizontal y vertical, analisis de razones financieras y

determinacion del grado de apalancamiento.

La técnica de analisis de documentos también fue utilizada para realizar el comparativo
de las fuentes de financiamiento disponibles, que ayudaran a la toma de decisiéon en la

unidad de analisis.
3.8 Resumen del procedimiento aplicado

Para llevar a cabo el presente informe fue necesario hacer uso de la investigacion
aplicada la cual busca utilizar el conocimiento adquirido después de implementar y
sistematizar la practica, dando como resultado una forma organizada y sistemética de

conocer la realidad (Murillo, 2008, como se citdé en Vargas, 2009, p. 159).

La investigacién fue realizada utilizando el método de investigacion con enfoque
cuantitativo, su alcance es descriptivo y tiene disefio no experimental, por lo cual se puso

en practica las tres fases del método cientifico las cuales son las siguientes:

e Indagadora: es la etapa de indagar, inquirir, preguntar, buscar, es la fase inicial, toda
investigacién nace a partir de la existencia de un problema, en esta fase se preve,

planifica y ejecuta la recoleccién de datos (Pilofia, 2016, p.44).

En esta fase se planifico y ejecuto el proceso de recoleccion de informacion a través de
la bibliografia que sirvid de base para el desarrollo de la investigacion con la cual fue
construido el marco tedrico. También se formularon las preguntas de investigacion, los
objetivos generales y especificos y se determiné el disefio de investigacion del trabajo

profesional de graduacion.

e Demostrativa: En esta fase se plantean medios, técnicas e instrumentos, lo que
permite obtener, ordenar, medir, cuantificar y calcular matematica y estadisticamente

las evidencias que seran los medios de comprobacién (Pilofia, 2016, p.44).
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En esta fase se identificaron las técnicas e instrumentos que permitieron medir los
resultados de la informacion financiera analizada, determinando la solvencia de la unidad
de andlisis a través de las razones financieras, el andlisis del apalancamiento y el
comparativo de las fuentes de financiamiento para dar respuesta a los objetivos de la

investigacion.

e Expositiva: Es la ultima fase en la que los resultados deben ser divulgados y

expuestos (Pilofa, 2016, p.44).

En esta fase se expusieron los resultados finales del trabajo profesional a través de la
elaboracion del capitulo 4, que consiste en la discusion de los resultados referentes a la
evaluacion de solvencia financiera y decisiones de financiamiento en la unidad de
andlisis.

Fue utilizado el analisis financiero por medio del analisis horizontal y vertical de los
estados financieros, analisis del grado de apalancamiento y analisis comparativo de las

fuentes de financiamiento de la empresa.



27

4. DISCUSION DE RESULTADOS

El presente capitulo presenta el resultado de la investigacion y analisis relacionados con
la evaluacion de solvencia financiera y decisiones de financiamiento en una empresa
comercializadora de equipo industrial de panaderia ubicada en el municipio de

Guatemala.

Se estructura de acuerdo al orden en como fueron planteados los objetivos especificos

los cuales se analizaran individualmente de forma detallada a continuacion.
4.1 Analisis de razones financieras de la empresa

Se inicia dando respuesta al objetivo especifico nimero uno, el cual consiste en Identificar
la solvencia financiera de la empresa de los afios 2018 y 2019 por medio del analisis de

razones financieras para determinar la necesidad de financiamiento.

La identificacion de la solvencia financiera de la compafia objeto de estudio se realiz6 a
través del analisis horizontal y vertical del estado de situacion financiera, estado de
resultados y el calculo de las razones financieras de liquidez, actividad, endeudamiento

y rentabilidad.

A continuacion se presenta la situacién financiera de la empresa durante los afios 2018
y 2019.
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Tabla No. 4.1 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Estado de Situacién Financiera.

Empresa Comercializadora de Equipo Industrial de Panaderia
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de cada afio
(Cifras expresadas en Quetzales)

2018 Anélisis 2019 Anélisis Ané_lisis
vertical % vertical %  Horiz.%
Activo
Activo Corriente
Caja y bancos 286,659 10% 466,368 10% 63%
Clientes 321,242 11% 360,875 7% 12%
Creditos fiscales 210,712 7% 343,700 7% 63%
Cuentas por cobrar empleados 165,152 6% 304,487 6% 84%
Anticipos proveedores del exterior 83,931 3% - 0% -100%
Inventarios 1,853,605 62% 3,315,031 68% 79%
Total activo corriente 2,921,301 98% 4,790,461 99% 64%
Activo no Corriente
Propiedad planta y equipo 13,144 0% 57,103 1% 334%
Otros activos no corrientes 46,450 2% 8,199 0% -82%
Total activo no corriente 59,594 2% 65,302 1% 10%
Activos Totales 2,980,895 100% 4,855,763 100% 63%
Pasivo y Patrimonio
Pasivo corriente
Cuentas por pagar 128,659 4% 147,651 3% 15%
Pasivos laborales por pagar 46,525 2% 76,368 2% 64%
Proveedores 2,386,980 80% 4,119,515 85% 73%
Anticipo sobre ventas 211,522 7% 262,220 5% 24%
Total pasivo corriente 2,773,686 93% 4,605,754 95% 66%
Pasivo no corriente 0% 0%
Prestamos bancarios - 0% - 0%
Total Pasivo 2,773,686 93% 4,605,754 95% 66%
Patrimonio 0% 0%
Capital contable 50,568 2% 50,568 1% 0%
Resultados acumulados 156,641 5% 199,441 4% 27%
Total Patrimonio 207,209 7% 250,009 5% 21%
Total Pasivo y Patrimonio 2,980,895 100% 4,855,763 100% 63%

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

El estado de situacion financiera con base en los andlisis vertical y horizontal realizados,
demuestra que el activo aumentd del afio 2018 al 2019 en un 63%, lo cual se debe

principalmente a que el inventario incrementd considerablemente en un 79% y es la
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cuenta que representa el 68% del total del activo. Las cuentas por cobrar a empleados
incrementaron en un 84% y la caja y bancos un 63%. En cuanto al pasivo y patrimonio
se observa que la cuenta proveedores represento el 85% del total y del afio 2018 al 2019

incrementd en un 73%. Los pasivos laborales por pagar aumentaron un 64%.

Durante el afio 2018 se adquiri6 un préstamo a corto plazo por un monto de
Q.100,000.00, registrado en el rubro de cuentas por pagar, con una tasa de interés del
10% anual a un plazo de 12 meses lo cual gener¢ intereses de Q.10,000.00 y en el afio
2019 se adquirié un nuevo préstamo a corto plazo por Q.80,000.00 a la misma tasa, lo

cual genero intereses de Q.8,000.00.

A continuacién se presenta el estado de resultados correspondiente a los afios 2018 y
20109.

Tabla No. 4.2 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Estado de Resultados.

Empresa Comercializadora de Equipo Industrial de Panaderia
Estado de Resultados
Del 01 de enero al 31 de diciembre de cada afio
(Cifras expresadas en Quetzales)

Andlisis Analisis Andlisis

2018 vertical % 2019 vertical %  Horiz.%
Ventas 3,426,416 100% 4,148,263 100% 21%
Costo de ventas -2,5667,123 75% -3,014,220 73% 17%
Margen Bruto 859,293 25% 1,134,043 27% 32%
Gastos de Operacién
Gastos de administracion -262,899 8% -515,872 12% 96%
Gastos de ventas -484,899 14% -545,000 13% 12%
Utilidad antes de Intereses e Imptos. 111,495 3% 73,171 2% -34%
Gastos y Productos Financieros
Otros gastos -44,428 1% -29,506 1% -34%
Intereses -10,000 0% -8,000 0% -20%
Beneficios Extraordinarios 0 0% 0 0%
Utilidad antes de impuestos 57,067 2% 35,665 1% -38%
Impuesto sobre la renta -14,267 0% -8,916 0% -38%
Resultado del Periodo 42,800 1% 26,749 1% -38%

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.
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En el estado de resultados se observa por los analisis vertical y horizontal realizados que
las ventas aumentaron favorablemente en el afio 2019 con respecto al 2018 en un 21%,
en consecuencia, el costo de ventas incrementé un 17%, en menor porcentaje que las
ventas porque se registro una disminucion en el costo de algunos productos, por lo tanto
el margen bruto aumento6 en un 32%. A pesar del aumento en las ventas se observa que
el resultado del afio 2019 disminuy6 en un 38% lo cual se debe a que los gastos de
operacion incrementaron principalmente en los gastos administrativos en un 96% porque

se alquilé una nueva bodega para el almacenamiento de los inventarios.

Como complemento al analisis realizado a los estados financieros de la compafiia objeto
de estudio, se realizd el calculo de razones financieras para identificar la solvencia y
determinar la necesidad de financiamiento. A continuacion se detallan los resultados de

las razones financieras de liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad.
4.1.1 Razones de liquidez

Se realiz6 el célculo de razones de liquidez para medir la capacidad financiera de la

empresa para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo.

a) Razodn corriente
La razon corriente indica qué proporcion de deudas a corto plazo esta cubierta por el

activo corriente de la empresa.

Tabla No. 4.3 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Razén corriente.

Descripcion 2018 2019
Activo corriente 2,921,301 4,790,461
Pasivo corriente 2,773,686 4,590,754
Razon corriente:

(Activo corriente / Pasivo corriente) 1.05 1.04

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

Se demuestra que en el periodo 2018 la empresa presentd Q 1.05 de activo corriente por
cada quetzal de pasivo corriente y en 2019 tiene Q 1.04; lo cual se interpreta como una

liquidez baja por representar practicamente la misma cantidad de activos para solventar
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las obligaciones a corto plazo. Es importante mencionar que entre ambos afios no hay
cambio significativo con dicha razon financiera, y el incremento en inventarios significo el

alza en las cuentas por pagar a proveedores.

b) Razdn rapida o prueba acida
Permitid6 conocer si la empresa tuvo suficiente efectivo para pagar sus obligaciones

inmediatas, no considerando el rubro de inventarios.

Tabla No. 4.4 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Razén rapida o prueba &cida.

Descripcion 2018 2019
Activo corriente 2,921,301 4,790,461
Inventario 1,853,605 3,315,031
Pasivo Corriente 2,773,686 4,590,754
Prueba acida:

(Activo corriente- Inventarios) / Pasivo corriente 0.38 0.32

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion obtenida de los estados financieros.

Al restar el inventario, que constituye la parte menos liquida del activo corriente, la razén
rapida demostro que la empresa tanto en el periodo 2018 como en el 2019, no esta en
condiciones de pagar el total de sus pasivos a corto plazo. Es decir, que por cada quetzal
que debe la empresa, solo dispuso de Q 0.38 para pagarlo en 2018 y Q 0.32 en el afio
2019. Solamente con los montos de caja, bancos y cuentas por cobrar la empresa no

puede cubrir sus obligaciones a corto plazo.
4.1.2 Razones de actividad

El resultado de las razones de actividad permitié evaluar el nUmero de veces que rotan
ciertos activos corrientes y con eso, tomar acciones en el corto plazo para mejorar un

bajo resultado.

a) Rotacién de Inventarios
A través de esta razon fue posible conocer la cantidad de veces que la empresa vende y

reemplaza su inventario durante un periodo establecido.
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Tabla No. 4.5 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de Panaderia, Razon de rotacién de inventarios.

Descripcion 2018 2019
Costo de ventas 2,567,123 3,014,220
Inventario 1,853,605 3,315,031
Rotacion de inventarios

(Costo de ventas / Inventarios) 1.38 0.91

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

La empresa roto el inventario 1.38 veces en el afio 2018 y 0.91 en el 2019, lo cual se
considera una rotacion lenta y con fuerte decrecimiento. Esto se debe a que en el afio
2019 la empresa adquiri6 mayor inventario al acostumbrado por proyectar un incremento

significativo en las ventas.

Esta es la razon por la cual la empresa al no rotar sus inventarios presenté escasez de

efectivo y un incremento en las cuentas por pagar.

b) Periodo promedio de cobranza
Por medio de esta razon financiera fue posible conocer los dias que tarda la empresa en

recuperar la cuenta por cobrar a clientes.

Tabla No. 4.6 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Periodo promedio de cobranza.

Descripcion 2018 2019
Cuentas por cobrar 321,242 360,875
Promedio de ventas por dia 9,518 11,523
Periodo promedio de cobranza

(Cuentas por cobrar / Promedio de ventas por dia) 33.75 31.32

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

El promedio de dias en que la empresa cobra su cartera vario entre 33 y 31 entre los
afios 2018 y 2019 respectivamente, lo cual se considera como una rotacion normal, por

los dias de crédito otorgados a la mayor parte de la cartera.
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c) Periodo promedio de pago
La presente razoén financiera permitié conocer los dias que tarda la empresa en pagar a

sus proveedores las compras adquiridas.

Tabla No. 4.7 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Periodo promedio de pagos.

Descripcion 2018 2019
Cuentas por pagar 2,386,980 4,119,515
Promedio de compras por dia 7,131 8,373
Periodo promedio de pagos

(Cuentas por pagar / Promedio de compras por dia) 334.74 492.01

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

El promedio de dias en que la empresa paga a sus proveedores esta entre 334 y 492
entre los afios 2018 y 2019 respectivamente, lo cual se considera como un periodo muy
largo, ya que supera el afio para cumplir sus compromisos. La empresa no genera las
ventas suficientes para cumplir con el pago de sus obligaciones, pues un alto indice de

promedio de pago supone una baja rotacion de inventario.

d) Rotacién de activos totales
El presente indicador reflejé las veces que el activo total rotdé con relacion a las ventas

realizadas durante el afio.

Tabla No. 4.8 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Rotacién de activos totales.

Descripcion 2018 2019
Ventas 3,426,416 4,148,263
Activos totales 2,980,895 4,855,763
Rotacién de activos totales

(Ventas / Activos totales) 1.15 0.85

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

El resultado de 1.15 y 0.85 respectivamente entre el afio 2018 y 2019, comprueba que el
namero de veces que el activo total generé ventas va en disminucion, y se considera el

principal problema, la adquisicion de inventario de baja rotacion.
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4.1.3 Razones de endeudamiento
El resultado permitié determinar la capacidad de pago de la compafiia.

a) Razdn de deuda

La razon de endeudamiento presentd el nimero de veces que el activo cubre al pasivo
total.

Tabla No. 4.9 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Razén de deuda.

Descripcion 2018 2019
Pasivos totales 2,773,686 4,590,754
Activos totales 2,980,895 4,855,763
Razon de deuda

(Pasivos totales / Activos totales) 0.93 0.95

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacion obtenida de los estados financieros.

Similar al resultado de la razén corriente, no se presentdé mayor variable entre los afios
2018 y 2019, esto se debe a que la mayor parte de los activos y pasivos se clasifican

como corrientes, superando el 93% y 95% respectivamente.

b) Razdn de capacidad de pago
La razon de capacidad de pago refleja el numero de veces que la utilidad antes de

intereses e impuestos puede cubrir los intereses gasto durante un periodo determinado.

Tabla No. 4.10 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Razén de capacidad de pago.

Descripcion 2018 2019
Utilidad antes de intereses e impuestos 111,495 73,171
Intereses 10,000 8,000
Razon de capacidad de pago

(Utilidad antes de interes e impuestos / Intereses) 11.15 9.15

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

Por el decrecimiento presentado en la utilidad del afio 2019, se percibi6 la disminucion
de la capacidad de cubrir los intereses gasto entre 11.15 y 9.15 con relacion a los afios
2018 y 20109.
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414 Razones de rentabilidad

Por medio de las razones de rentabilidad se determiné la capacidad de la empresa para

generar utilidades con base en los recursos invertidos.

a) Margen de utilidad bruta
Se presenta el margen bruto en el que se vendio el equipo industrial en un periodo

determinado.

Tabla No. 4.11 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Margen de utilidad bruta.

Descripcion 2018 2019
Utilidad bruta 859,293 1,134,043
Ventas 3,426,416 4,148,263
Margen de utilidad bruta

(Utilidad bruta / Ventas) 0.25 0.27

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

El margen bruto entre los afios 2018 y 2019, incrementd del 25% al 27% respectivamente,
lo cual representa un resultado positivo en la busqueda de mejorar la rentabilidad de la

operacion.

b) Margen de utilidad operativa
Present6 el margen de utilidad posterior a considerar los gastos de operacion necesarios

para llevar a cabo la actividad comercial.

Tabla No. 4.12 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Margen de utilidad operativa.

Descripcion 2018 2019
Utilidad operativa 111,495 73,171
Ventas 3,426,416 4,148,263
Margen de utilidad operativa

(Utilidad operativa / Ventas) 0.03 0.02

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.
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Se percibié una disminucién de 1% entre los periodos 2018 y 2019 por el incremento en
los gastos de operacion, principalmente en los gastos administrativos por la adquisicion

de una nueva bodega para almacenamiento de equipo.

Dicho resultado confirmé la importancia de mejorar la rotacion del inventario para

minimizar la necesidad de adquisicidon de nuevos espacios para almacenamiento.

c) Margen de utilidad neta
La presente razon financiera reflejé el margen obtenido posterior a restar todos los gastos

operativos y financieros.

Tabla No. 4.13 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Margen de utilidad neta.

Descripcion 2018 2019
Utilidad neta 42,800 26,749
Ventas 3,426,416 4,148,263
Margen de utilidad neta

(Utilidad neta / Ventas) 0.01 0.01

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

El resultado de la razén de margen de utilidad neta reflejo igualdad en 1% entre los afios
2018y 2019, se debe principalmente al incremento del gasto operativo en administracién

presentado en la razon financiera anterior.
4.1.5 Conclusiones de las razones financieras

a. Las razones de liquidez, principalmente la prueba acida, demostraron el bajo nivel
de activos realizables para cubrir las responsabilidades de corto plazo de la
compaiiia.

b. En las razones de actividad se resalta la baja rotacion del inventario, el cual no
rota ni una vez al afio en su totalidad, y el prolongado periodo de pago en el que
cancelan a sus proveedores, al alcanzar casi los 500 dias para cumplir con dichas
obligaciones.

c. La razén de endeudamiento confirmd que las responsabilidades de la compafia

alcanzan casi el 95% del total de activos.
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d. En cuanto a las razones de rentabilidad, se determin6 que el incremento en gastos
operativos por la adquisicion de mas espacio fisico para resguardo de inventarios,

genero la disminucién de la utilidad operativa.

Por lo tanto, se confirma la necesidad de mejorar la liquidez de la compafiia, ya sea por
medio de financiamiento bancario, capital propio o por la venta al costo del inventario de

baja rotacion.
4.2 Analisis del grado de apalancamiento

En el presente apartado se desarroll6 el objetivo especifico numero dos, el cual consiste
en determinar el grado de apalancamiento que presentd la empresa entre los afios 2018
y 2019, cuyo objetivo principal es identificar la mejor opcion de adquirir financiamiento,

entre crédito externo o interno.
4.2.1 Grado de apalancamiento operativo

Este indicador midié el resultado del desplazamiento de costos variables a costos fijos,
con lo que se produce un cambio en el nivel de utilidades operativas que normalmente
genera rentabilidad. Ademas determiné el incremento de las utilidades, con una variacién
de las ventas en un punto determinado. A continuacion se presenta el grado de

apalancamiento operativo.

Tabla No. 4.14 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Grado de apalancamiento operativo.

Descripcion 2018 2019
Margen bruto 859,293 1,134,043
Ganancia antes de intereses + beneficios extraordinarios 111,495 73,171
Apalancamiento Operativo

(Margen bruto / Ganancia antes de intereses + beneficios e.) 7.71 15.50

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

Los datos obtenidos demostraron que si se presenta un incremento en las ventas del
100%, generaria 7.71 veces mayor utilidad operacional en el afio 2018 e incrementaria

15.50 veces en el afio 2019. La razoén por la que la utilidad incrementa de esa forma es
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porque el resultado operacional esta muy cerca del punto de equilibrio. Entre mas distante
esté el resultado operacional del punto de equilibrio, menor sera el grado de

apalancamiento.
4.2.2 Grado de apalancamiento financiero

Este considero el costo de financiamiento y midio el efecto en las utilidades netas de
incrementos en las utilidades operativas, es decir que considero los intereses como los
generadores de la palanca financiera. A continuacion se presenta el grado de

apalancamiento financiero de la empresa.

Tabla No. 4.15 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo

industrial de panaderia, Grado de apalancamiento financiero.

Descripcion 2018 2019
Ganancia antes de intereses + beneficios extraordinarios 111,495 73,171
Ganancia antes de intereses + beneficios extraordinarios -

intereses 121,495 81,171

Apalancamiento Financiero

(Ganancia antes de Imp. + Beneficios / Ganancia antes de Imp.

+ Beneficios - Intereses) 0.92 0.90
Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

Cuando el ratio de apalancamiento financiero es menor a 1 significa que el costo de la
financiacion externa hace que la rentabilidad sea inferior para la compafia, comparado

con el uso de fondos propios, como aportes de capital.

Por lo tanto, se concluye que, por el resultado obtenido en el grado de apalancamiento
financiero, se recomienda a la compafiia buscar alternativas de obtener efectivo, como
puede ser: el aporte de capital, la venta de inventario de baja rotacion al costo y la

liquidacion de otros activos.

Como complemento al analisis se consider6 importante realizar un comparativo entre las
distintas fuentes de financiamiento a las que puede optar la compaiiia, por lo que en el

desarrollo del siguiente objetivo especifico se abordara este tema.
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4.3 Analisis comparativo de las fuentes de financiamiento

En el presente apartado se desarrollo el objetivo especifico nUmero tres, el cual consiste
en efectuar el andlisis comparativo de las fuentes de financiamiento de la empresa, entre

crédito bancario, capital propio o venta de inventario al costo.

De acuerdo al resultado negativo o menor a 1 del grado de apalancamiento financiero
obtenido en el inciso anterior, se confirmé el criterio que no es la mejor opcion para

mejorar los problemas de liquidez de la compaiiia la adquisicion de crédito bancario.

Por lo que fue necesario determinar si el aporte de capital propio o la venta de inventario
de baja rotacién al costo, podian mejorar la situacion de liquidez y rentabilidad de la
compafia. Para dicha evaluacion se considero la necesidad de incorporar a la operacion
Q 500,000.00, en cualquiera de las opciones anteriormente descritas, con lo cual se
realiz6 un comparativo sobre un estado de resultados proyectado para el afio 2020,

considerando los siguientes criterios:

a. Incremento en las ventas del 5% con relacién al afio anterior, con excepcién del
escenario de venta de inventario, en donde adicional a dicho monto se agrego los
Q 500,000.00 en venta de inventario de baja rotacion sin margen de utilidad.

b. Incremento en costos y gastos del 5%.

c. El crédito bancario se realiz6 sobre la opcion de Q 500,000.00 al 10% anual,
cargando el gasto financiero al estado de resultados en la opcion correspondiente.

d. En la opcién de venta de inventario de baja rotacién al costo, se redujo el monto
de gastos operativos por Q 120,000.00, especificamente el arrendamiento por

almacenaje de dicho producto.

A continuacion, se presenta la tabla comparativa para determinar la mejor opcién para la

compainia.
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Tabla No. 4.16 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo
industrial de panaderia, Comparativo entre préstamo bancario, capital propio y
venta de inventario de baja rotacién al costo, segun proyeccion estado de

resultados afo 2020.

Empresa Comercializadora de Equipo Industrial de Panaderia

Proyeccion afio 2020

Analisis Analisis

vertical Capital vertical Venta Analisis
Préstamo % propio % Inventario vertical %

Ventas 4,355,676 100% 4355676 100% 4,855,676 100%
Costo de ventas -3,164,931 73% -3,164931 73%  -3,664,931 75%
Margen Bruto 1,190,745 27% 1,190,745 27% 1,190,745 25%
Gastos de Operacion - 0% - 0% - 0%
Gastos de administracién -541,666 12% -541,666 12% -395,872 8%
Gastos de ventas -572,250 13% -572,250 13% -572,250 12%
Utilidad antes de Intereses e Imptos. 76,830 2% 76,830 2% 222,623 5%
Gastos y Productos Financieros - 0% - 0% - 0%
Otros gastos -30,981 1% -30,981 1% -30,981 1%
Intereses -56,000 1% -6,000 0% -6,000 0%
Beneficios Extraordinarios 0 0% 0 0% 0 0%
Utilidad antes de impuestos (10,152) 0% 39,848 1% 185,642 4%
Impuesto sobre la renta 0 0% -9,962 0% -46,410 1%
Resultado del Periodo (10,152) 0% 29,886 1% 139,231 3%
Total de Acciones 100 1100 100
Utilidad por Accién (102) 27 1,392

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

De la misma forma en que se presenté en los afios 2018 y 2019, la empresa adquirié un
préstamo a corto plazo a una tasa del 10% anual. Para el afio 2020 el préstamo
proyectado es por Q.60,000.00 a un plazo de 12 meses, lo cual genera intereses de
Q.6,000.00. Adicionalmente en la opcion de préstamo bancario se incluye el préstamo de
Q.500,000.00 descrito con anterioridad.

Se determiné que la mejor opcion por rentabilidad es la venta de inventario de baja
rotacion al costo, por reflejar la mayor utilidad al final del periodo entre las tres opciones
planteadas. Adicional, al incorporar al analisis la Utilidad por Accion, se concluy6 que de

la misma forma es la mejor opcidn por presentar mayor utilidad.
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Para completar el analisis se prepard un comparativo de las razones financieras para las

tres opciones anteriores en la siguiente tabla.

Tabla No. 4.17 Municipio de Guatemala, Empresa comercializadora de equipo
industrial de panaderia, Comparativo de razones financieras entre préstamo
bancario, capital propio y venta de inventario de baja rotacion al costo, segun

proyeccion estado de resultados afio 2020.

Proyeccion afio 2020

Capital Venta

Préstamo propio Inventario
Razones de Liquidez
Razén corriente 1.18 1.18 1.06
Razén Réapida o prueba acida 0.37 0.37 0.37
Razones de Actividad
Rotacion de Inventarios 0.95 0.95 1.30
Periodo promedio de cobranza 29.83 29.83 26.76
Periodo promedio de pago 411.71 411.71 355.54
Rotacion de activos totales 0.89 0.89 111
Razones de Endeudamiento
Razon de deuda 0.94 0.84 0.93
Razon de capacidad de pago 1.37 12.80 37.10
Razones de Rentabilidad
Margen de utilidad bruta 0.27 0.27 0.25
Margen de utilidad operativa 0.02 0.02 0.05
Margen de utilidad neta (0.00) 0.01 0.03

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién obtenida de los estados financieros.

La tabla comparativa anterior demostré un mejor resultado para la opciéon de venta de
inventario de baja rotacion al costo, en las razones de actividad, endeudamiento y
rentabilidad, y mantiene un resultado estable en las razones de liquidez. Como segunda
opcion se consideré6 mas conveniente la opcion de adquirir fondos de capital propio,

evitando el gasto financiero de intereses por un préstamo bancario a largo plazo.

El analisis comparativo de las fuentes de financiamiento de la compafia, demostré que

la opcion de crédito bancario, no es recomendable para la operacion por disminuir la
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rentabilidad esperada. Al determinar la correcta relacidon entre crédito bancario, capital
propio y venta de inventarios al costo, se comprobd que la mejor opcién de financiamiento
para la compafiia es la venta de inventario de baja rotacion al costo por generar mayor
utilidad, y mejorar los resultados de los estados financieros, asi como los resultados de

las razones de liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad.

Conforme fue desarrollado el capitulo cuatro se pudo observar que la empresa
comercializadora de equipo industrial de panaderia no contaba con una evaluacion de la
solvencia financiera, lo cual contribuy6 a sostener una débil estructura operativa con la
gue no se podia asegurar los recursos para cubrir las necesidades para operar. El
andlisis de solvencia financiera permitio examinar los estados financieros y los principales
ratios para trazar los pasos iniciales a seguir para alcanzar una gestion eficiente de los
recursos y una planificacion preventiva para detectar posibles riesgos al negocio en

marcha por la falta de liquidez.

Se determind que la compafiia cuenta con problemas de solvencia financiera por los
resultados de las razones de liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad. El
primero reflejé claramente el impacto del alto inventario adquirido por medio de la prueba
acida, cuya consecuencia inmediata fue el incremento del endeudamiento y el gasto por
la adquisicibn de nuevo espacio fisico para almacenaje. Las razones de actividad
demostraron la lenta rotacion del inventario, pero también de las cuentas por pagar, lo

cual genera una imagen negativa sobre la solvencia ante los acreedores.

El andlisis de decisiones de financiamiento incluyé como paso inicial el identificar por
medio de las razones financieras los problemas de solvencia, al confirmar dicho tema se
realiz6 el andlisis de apalancamiento para determinar la mejor forma de adquirir
financiamiento, entre crédito interno y externo. Dicho analisis recomendo el evitar el uso
de crédito externo para no incrementar la carga financiera a la operacion y por ende

disminuir la rentabilidad de la operacion.

Finalmente se realiz6 el analisis comparativo de las fuentes de financiamiento, lo cual dio
como resultado que la mejor opcion para adquirir financiamiento, mejorando la liquidez e

impactando en mejor forma los resultados de operacion es la venta de inventario de baja
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rotacion al costo. Se determin6 que es la mejor decision de financiamiento por reflejar
mejor rentabilidad, aportar a la mejora en las razones financieras y presentar un mejor
escenario de solvencia financiera. Sobre todo, es importante por la baja de activos de
lenta rotacion, que aportan en el corto plazo en la disminucién de los compromisos con

los acreedores.

El andlisis de solvencia financiera y decisiones de financiamiento constituy6 el primer
paso importante de la compafiia para el fortalecimiento de la estructura operativa para

asegurar los recursos y mantener el negocio en marcha.
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CONCLUSIONES

1. El andlisis de solvencia financiera por medio del calculo de razones de liquidez y
actividad determinaron que el principal problema de la compainiia fue el incremento
del inventario en un 79% entre los afios 2018 y 2019, cuya investigacion identifico
que fue por la compra de equipo de panaderia para un proyecto de crecimiento en

ventas el cual no se logré cerrar, provocando baja liquidez.

2. Elresultado de larazén de liquidez: prueba acida de 0.32 para el afio 2019, refleja
la baja capacidad de la compafiia para cumplir con sus obligaciones a corto plazo;
el resultado de la razon de actividad: rotacion de inventarios de 0.91 para el mismo
afo, muestra la lenta rotacion de dicho rubro principalmente por la adquisicion de
equipo de panaderia que no se logré vender segun lo planificado; y el resultado
de la raz6n de actividad: periodo promedio de pago de 492 dias, confirma la baja

capacidad de pago que tiene la compania.

3. El andlisis de apalancamiento financiero dio un resultado de 0.90, el cual por ser
menor a 1, demuestra que la mejor decision de financiamiento de la compafia es
adquirir fondos por medio de crédito interno, evitando la adquisicion de préstamos
a largo plazo que encarezcan la operacién por los gastos de intereses y no

constituyan una mejora para los resultados de las razones financieras.

4. El analisis comparativo de opciones de financiamiento comprobd que la mejor
opcién para la compafia es la venta de inventario de baja rotacién al costo, lo que
contribuira a la disminucién de gastos operativos por la devolucién de espacio
fisico adquirido para almacenaje, ademas de mejorar los resultados de las razones
financieras en el corto plazo. Segun la proyeccion para el afio 2020, por la venta
de Q 500,000.00 de equipo de panaderia de baja rotacion al costo, la razén de
liquidez: prueba &cida dio como resultado 0.37, la razén de actividad: rotacion de

inventarios reflej6 1.30 y la razén de actividad: periodo promedio de pago
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disminuyo a 355 dias. Por lo que se confirma que es la mejor opcién en el corto

plazo para adquirir financiamiento al comparar los resultados con los del afio 2019.
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RECOMENDACIONES

1. Se recomienda que la compafiia realice el andlisis peridédico de solvencia
financiera por medio de la evaluacion de los estados financieros y el célculo de
razones financieras, para contribuir al fortalecimiento de la estructura operativa e
identificar oportunamente riesgos en operacion que compliquen el negocio en

marcha.

2. Por la baja solvencia financiera que presenta la compairiia, es recomendable que
en adelante todo proyecto de ventas que amerite la inversion en adquisicion de
equipo de baja rotacion, incluya un compromiso de compra de parte del cliente con
anticipo, para evitar cometer el mismo error e incrementar los problemas de

liquidez.

3. Se recomienda realizar el analisis de apalancamiento de la compafiia en forma
periddica para identificar opciones de mejora en la rentabilidad, por medio de la
evaluacion de la estructura de gastos fijjos y variables, en el caso del
apalancamiento operativo; y la determinacion de la mejor forma de financiamiento,

entre crédito externo e interno, a través del apalancamiento financiero.

4. Para el andlisis de decisiones de financiamiento, es recomendable elaborar
periodicamente un comparativo entre opciones internas y externas, que pueden
incluir: préstamos bancarios, aportes de capital, venta de inventario de baja
rotacion al costo y otros como: venta de activos fijos, renegociacién de la deuda
con proveedores y acreedores, reestructura del crédito a clientes, entre otros, para
contribuir a la toma de la mejor decisién para la compafiia en la basqueda de

incrementar la rentabilidad y fortalecer su liquidez.
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