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RESUMEN

En Guatemala, las empresas de transporte y logistica de importacion de carga
maritima ofrecen diversos servicios, de acuerdo a la necesidad y requerimiento de
cada cliente; dentro de los procesos de importacion, esta el traslado de mercaderia
de la bodega del proveedor a puerto de pais de origen, flete maritimo a puerto de

cliente final, tramite aduanal y entrega en bodega del cliente.

La mercaderia puede proceder de Asia, Europa, Estados Unidos de América, entre
otros. Para que el servicio sea eficiente, se pueda agregar valor al cliente, a través
de un servicio rapido, exacto y seguro en la entrega, sin importar la variedad,

volimenes y clases de mercaderia que se importen.

El problema de investigacion financiero detectado en las empresas de servicios de
logistica de importacion de carga maritima con destino a Guatemala, se refiere a la
necesidad de formular y aplicar estrategias de administracion del capital de trabajo,
para mantener un flujo de efectivo positivo, cumplir con el pago oportuno de las
obligaciones de corto plazo con proveedores, asi como la rentabilidad que
obtendran los inversionistas sea la adecuada. La falta de estrategias a corto plazo,
se deriva de la debilidad en la planificacion y control financiero, que permita tener
una vision de corto y largo plazo, para apoyar la correcta toma de decisiones en el

manejo de los activos y pasivos corrientes.

El presente trabajo se fundamenta en la utilizacion del método cientifico, que inicié
con la seleccion del tema a investigar, definicion del problema, planteamiento de
preguntas de investigacion, objetivos, justificacion, andlisis de viabilidad,
construccion de antecedentes con el marco historico para fundamentar la
investigacion presentando la propuesta de solucion planteada en la hipotesis;
analisis de la informacién recopilada en la investigacion de campo, prueba de
hipétesis, formulacion de conclusiones y recomendaciones; presentacion de los

resultados de la investigacion.



Los resultados mas importantes y principales conclusiones de la investigacion
realizada, revelan problemas en los flujos de efectivo debido principalmente a
dificultades en la recuperacion de las cuentas por cobrar y disminuciéon en los
margenes de utilidad. El andlisis del capital de trabajo, muestra deterioro en la
liquidez corriente (de 2.46 disminuy6 a 1.80 veces), el periodo promedio de cobro
de 70 dias incumple la politica de 60 dias. El ciclo de conversion de efectivo de 26
dias incumple la politica de cero dias.

Las estrategias formuladas para la mejora en la administracion del capital de trabajo,
se enfocan a la gestion de pago de dividendos, ingresos por servicios y fletes
navieros. Para la gestion de cobro, se proponen varias técnicas de aplicacion
gradual, desde afabilidad y cortesia, hasta las acciones legales, para garantizar la

recuperacion de la cartera.

Para la gestion de proveedores, se establecen distintas estrategias con los agentes
de origen, navieras, pero lo més factible es la negociacion de los limites de crédito
con los operadores locales.

Los resultados proyectados a cinco afios de las estrategias propuestas para la
administracion del capital de trabajo, muestran mejoras en los flujos netos de
efectivo, aumento de la liquidez corriente de 1.64 a 1.98 veces. El periodo promedio
de cobro cambia sustancialmente de 70 a 55 dias, mejorando la politica de 60 dias.
El periodo promedio de pago sube de 44 a 60 dias, cumpliendo con la politica, para

aprovechar al maximo el diferimiento en el pago a proveedores.

El ciclo de conversion de efectivo de 26 dias en 2018, mejora a -5 dias cumpliendo
con la politica de cero dias y optimar la administracion del capital de trabajo.



INTRODUCCION

El sector objeto de estudio son empresas de transporte y logistica en importacion
de carga maritima con destino a Guatemala. Estas empresas constituyen un valioso
apoyo a los diferentes tipos de clientes importadores que se abastecen en el
extranjero de diversos tipos de productos, desde materia prima, hasta gran variedad
de mercaderias al detalle para la venta. Los servicios de logistica toman en cuenta
aspectos especiales de los proveedores, cada uno de los pasos que intervienen en

el proceso de transito de los contenedores que se transportan via maritima.

En Guatemala, las principales empresas de logistica de importacién son: Oceanica
Internacional, S.A., Mapa, S.A., Shipping Logistics, S.A., Atlapac, Apopsa, Carga
Global, S.A., Cropa, S.A., Servicios Integrados Ata., Consolidados C807, Sac
Internacional, S.A.

En este sector existen muchas empresas de apoyo especializadas en conexiones
con el extranjero, por lo que los clientes deberan de encargarse con sus
proveedores de fijar el precio de la mercaderia, condiciones de compra, fecha de
entrega en puerto de origen o bodega del proveedor, tiempo de transito como
honorarios por los servicios de logistica, para estar a la espera de la entrega del
pedido en la bodega. Las empresas de servicios de logistica, entonces, se encargan
del proceso adecuado y oportuno para que la entrega se realice en la forma y fecha
fijada.

El problema de investigacién financiero que han enfrentado empresas nacionales
de logistica de importacion de carga maritima, se refiere a la dificultad de administrar
de forma eficiente el capital de trabajo, en vista del crecimiento de las importaciones
segun el Banco de Guatemala fueron de USD 1,598 millones en 1980 a USD 18,390
millones en 2017; en determinadas fechas del afio se incrementa el volumen de
carga que se transporta en forma maritima, es necesario disponer del flujo de
efectivo suficiente para cumplir de forma puntual con los pagos a los proveedores,

en la mayoria de los casos corresponden a lineas navieras. El atraso en el pago de



estos servicios, provoca que la carga en transito o disponible para la entrega en
puerto, no sea liberada por la linea naviera, lo que conlleva a problemas con los
clientes, como costos extras que afectan los resultados de operacion. Si no se es
eficiente en el tiempo de entrega, asi como los costos fijados, se corre el riesgo de

perder al cliente.

La propuesta de solucion que se plantea, consiste en la formulacion y aplicacién de
estrategias para la adecuada administracion del capital de trabajo, en empresas
nacionales de servicios de logistica de importacion de carga maritima con destino a
Guatemala, es necesario que cuenten con mecanismos y herramientas de analisis
financiero, para la adecuada toma de decisiones en la gestion de los flujos de
efectivo, aprovechar el crédito de los proveedores; asi optimizar la necesidad de

contratacion de financiamiento bancario de corto plazo, entre otros.

La justificacion de la investigacion se demuestra por la importancia que los servicios
de logistica de importacion de carga maritima tienen en Guatemala, el beneficio de
los importadores es mejorar los tiempo de entrega, a un menor costo; el cual es
trasladado a los consumidores, para satisfacer las necesidades, para que flujo de la
actividad economica se desarrolle con normalidad, evitar desabastecimientos,
apoyar en la generacion de riqueza a los inversionistas como al pais en general;
asimismo, es necesario que exista una eficiente administracion del capital de
trabajo, y optimizar el uso de los flujos de efectivo, evitar financiamientos
innecesarios para el adecuado cumplimiento en el pago de las obligaciones de corto

plazo.

El objetivo general de la investigacion en relacion directa con el problema principal,
es el siguiente: Realizar la formulacion de estrategias para la administracion del
capital de trabajo en empresas de servicios de logistica de importacién de carga
maritima en Guatemala, establecer una gestion eficiente de los flujos de efectivo,

cuentas por cobrar y cuentas por pagar.



Los objetivos especificos, que sirvieron de guia en la investigacion, fueron los
siguientes: Analizar la situacién financiera del capital de trabajo, a través del examen
de los estados financieros, flujos de efectivo, indicadores de liquidez, indicadores
de actividad, antigliedad de saldos y el ciclo de conversion de efectivo; formular
estrategias para la gestion de los flujos de efectivo, capital de trabajo, cuentas por
cobrar de clientes y cuentas por pagar a proveedores; para aumentar la
disponibilidad de fondos, el aprovechamiento del crédito de los proveedores y de la
necesidad de contratacion de financiamiento a corto plazo; y, realizar proyecciones
financieras para la evaluacion de los resultados de las estrategias propuestas para
la administracion del capital de trabajo y comprobar la eficacia de la gestion del flujo

de efectivo, cuentas por cobrar y proveedores.

La hipétesis formulada, expone soluciones a los problema, de la siguiente manera:
La aplicacién de estrategias formuladas para la administracion del capital de trabajo,
en empresas de servicios de logistica de importaciébn de carga maritima en
Guatemala, permiten aumentar la eficiencia de la gestion del flujos de efectivo,
gestion de cobro y de pago, aumentar la disponibilidad de fondos, aprovechar al
maximo los dias de crédito de proveedores, la contratacién de una linea de crédito

bancaria, para eventualidades.

La presente tesis consta de los siguientes capitulos: El capitulo uno, Antecedentes,
expone el marco referencial tedrico y empirico de la investigacion; el capitulo dos,
Marco Tedrico, contiene la exposicidon, analisis de las teorias, enfoques teoricos,
conceptuales utilizados y asi fundamentar la investigacion, la propuesta de solucién
al problema; el capitulo tres, Metodologia, contiene la explicacion en detalle del

proceso realizado para resolver el problema de investigacion.

El capitulo cuatro, presenta un analisis de la gestion financiera del capital de trabajo
a través del examen de los estados financieros, razones financieras, ciclo de

conversion de efectivo y analisis de antigiiedad de saldos.



Vi

Ademas, se expone la formulacion de estrategias para la administracion del capital
de trabajo, relacionadas con la gestion de flujos de efectivo, cuentas por cobrar,
cuentas por pagar a proveedores y la contratacidén de financiamiento a corto plazo;
ademas se presenta los resultados de la evaluacion financiera de las estrategias

formuladas para la administracion del capital de trabajo.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones de la investigacion
realizada.



1. ANTECEDENTES

Los antecedentes establecen el origen del trabajo realizado. Presentan el marco
referencial tedrico y empirico de la investigacion relacionada con la administracion
del capital de trabajo en empresas nacionales de servicios de logistica de

importacion de carga maritima.
1.1. Antecedentes del transporte de carga maritimo

De acuerdo con Escudero (2016), tan antaifio como lo registra la historia, los bienes
que las personas querian, no se producian en el lugar donde pretendian que se
consumieran, o no eran accesibles cuando la gente los aspiraba consumir. La
comida asi otras mercancias Utiles o de conveniencia estaban muy dispersas, soélo
disponibles en abundancia en ciertas épocas del afio. En la antigliedad se podian
consumir los bienes en su ubicacion inmediata o moverlos a un lugar preferido,
almacenandolos para usarlos mas tarde. Al no existian transportes ni sistemas de
almacenar bien desarrollados, el movimiento de los bienes estaba limitado a lo que
un individuo pudiera mover de forma individual; y, el almacenamiento de mercancias
perecederas era posible sélo por un breve espacio de tiempo. El sistema limitado
de movimiento-almacenamiento, por lo general obligaba a vivir cerca de las fuentes

de produccién y a consumir mas bien un rango estrecho de bienes.

Para Escudero (2016), la historia del transporte maritimo como el desarrollo
portuario se remonta mas alla de 3,500 afios a. C.; a lo largo de los siglos, el
transporte de mercancia a través de los mares, ha evolucionado de acuerdo a las
necesidades del comercio mundial y la capacidad técnica para construir barcos mas
grandes asi eficientes instalaciones portuarias adecuadas en la manipulacion de

mercancias.

Hasta hace dos siglos la actividad comercial era ejercida por los armadores, duefios
del bugue como de las mercancias, que se cargaban o descargaban barqueando,

para ser depositados en las factorias en espera de venderlas. Los puertos sélo eran



fondeaderos, con ellos los vientos eran mas temibles que las olas, de las que los
navios podian defenderse varados en las playas. En la Ultima mitad del siglo
pasado, el comercio estaba diferenciado del transporte y los vapores eran cada vez
mayores y mas rapidos, el barqueo resultaba antieconémico por requerir tiempos
en puerto mucho mayores que en viaje. Hubo que construir muelles, no
especializados; por tanto, aptos a cualquier tréfico, crear organismos rectores que
se ocupaban sobre todo de obras secundario de la administracion y explotacion.
Todos los puertos del mundo venian a cubrir la misma funcién comercial, que, a

parte de las caracteristicas fisicas, apenas diferian en el tamafio. (Escudero 2016).

En los ultimos cincuenta afios el trafico maritimo internacional ha aumentado, los
buques se han especializado en transportar mercancias; las grandes industrias se
vieron obligadas a instalarse en los puertos 0 muy cerca de ellos, reduciendo asi su
costo unitario en materia prima importada, evitando se vea recargado por largos
transportes terrestres; los grandes petroleros o explotadores de minerales, por su
calado, solo pueden entrar en muy pocos puertos, la manipulacion se ha
mecanizado. Por eso en los grandes puertos, la funcién industrial es primero sobre
la comercial, como la explotacién sobre la construccion, ha habido que recurrir a
muelles muy especializados, a puertos de distribucion o a instalaciones offshore,
asi los actuales puertos de organizacién con funciones diversas, han llegado a ser
verdaderas empresas, tan complicadas como cualesquiera otra, de gran

importancia para la economia nacional. (Escudero 2016).

En algunas zonas del mundo, el consumo como la produccién todavia tienen lugar
s6lo dentro de una regién geografica muy limitada. Pueden observarse
sorprendentes ejemplos, naciones en vias de desarrollo de Asia, América del Sur,
Australia y Africa, donde parte de la poblacion vive en aldeas pequefias que son
autosuficientes, la mayoria de los bienes que necesitan los residentes se producen
0 se adquieren en cercanias inmediatas. Se importan pocos bienes de otras zonas;
por lo tanto, la eficiencia de la produccion como el estdndar econémico de vida por

lo general son bajos. En este tipo de economias, un sistema de logistica bien



desarrollado y economico alentaria el intercambio de bienes con otras zonas de

produccion del pais, o incluso del mundo. (Ballou 2004).

El transporte maritimo es uno de los medios de transporte mas antiguos utilizado en
la historia. Las primeras civilizaciones usaron los mares como via en la navegacion,
para el transporte de personas y luego de mercancias. Durante la segunda guerra
mundial en el campo militar se establecen los primeros conceptos de logistica, que
era un area que se encargaba de coordinar el transporte de carga del punto “A” al
punto “B”; sin necesidad de la intervencion de los efectivos militares, que su funcién
principal diferia de la comercial. A finales del afio 1959, se empiezan a tratar temas
de economias de escala (economias decrecientes a escala), nacen grandes
empresas petroleras como graneleros, por lo que fue necesario crear un mecanismo

para mejorar los procesos de entrega y transporte. (Ballou 2004).

De acuerdo con Arias (2012), el transporte maritimo internacional es el traslado de
carga o pasajeros a través del mar de un pais a otro, que utiliza medios de transporte
como barcos u otra clase de embarcaciones. Las caracteristicas esenciales del

trafico maritimo son:

e Caracter Internacional: Es el Unico medio econdmico capaz de transportar

grandes volimenes de mercancias entre puntos distantes geograficamente.

e Capacidad: Los tonelajes de los buques llegaron hace muchos afios a superar
el medio millén de toneladas de peso muerto (TPM en espafiol o DWT en inglés)

en los grandes petroleros.

e Flexibilidad: Esta caracteristica viene dada por la posibilidad de emplear buques
desde pequeiios tamafios (100 TPM) hasta los very large crude carriers (VLCC).

e Competencia: A pesar de las tendencias proteccionistas de algunos paises, la
mayor parte del trafico internacional se realiza en régimen de libre competencia

segun leyes del mercado de fletes.

e Versatilidad: Por los diferentes tipos de buques adaptados a todo tipo de cargas.



En el trafico internacional, este transporte permite desarrollar el comercio exterior
en gran escala y a un costo mas econémico en comparacion con otros transportes.
Ya que el planeta tierra esta cubierto por agua en dos terceras partes, el hombre ha
buscado la manera de viajar sobre el agua. Entre todos los medios de transporte, el
maritimo es el que, por su capacidad, mueve el mayor volumen de mercancias en

el trafico internacional. (Arias 2016).

Con respecto a los contratos de transporte maritimo, segun la Convencion
Internacional para la Unificacion de Ciertas Reglas en Materia de Conocimientos,
conocida como Reglas de La Haya, se considera como contrato de transporte aquel
comprobado por un Conocimiento de Embarque o por cualquier documento similar
que se habilite en el transporte de mercaderias por mar; asi como también al
conocimiento o documento similar extendido en virtud de un contrato de fletamento,
a partir del cual rigen las relaciones entre el transportador y el tenedor del
documento. (MINCETUR 2009).

En el transporte maritimo, los INCOTERMS determinan el significado de ciertas
clausulas de transporte utilizadas en el comercio internacional, determina los
deberes, responsabilidades y riesgos del comprador y el vendedor en la operacion,
a fin de evitar errores de interpretacion. Con el fin de facilitar su utilizacion, los
INCOTERMS se presentan en orden creciente de las obligaciones del vendedor,

dividido en cuatro grupos o categorias: (Arias 2012).

e Grupo E (EXW), que fija la totalidad de los riesgos y costos a cargo del
comprador;

e Grupo F (FCA, FAS, FOB), que establece a cargo del comprador los riesgos y

costos inherentes al transporte principal;

e Grupo C (CFR, CIF, CPT, CIP), que establece los costos del transporte principal
a cargo del vendedor, mientras que los riesgos inherentes a dicho transporte

recaen sobre el comprador;



e Grupo D (DAF, DES, DEQ, DDU, DDP), que establece a cargo del vendedor

todos los costos y riesgos hasta el lugar convenido de entrega.

Todos los INCOTERMS se utilizan para la modalidad de transporte maritimo y
fluvial. Los INCOTERMS E.X.W., F.C.A, C.P.T, C.I.LP.,, D.A.F. y D.D.U. se utilizan
también en la modalidad de transporte por carretera, ferrocarril, maritima y
multimodal, en tanto que el INCOTERM D.D.P. sélo se utiliza en la modalidad de

transporte maritimo y fluvial, por carretera y ferrocarril. (Arias 2012).

El autor Escudero (2016), sefiala que logistica es una funcién que tiene como
finalidad la satisfacciobn de necesidades expresadas o latentes, a las mejores
condiciones econdémicas en la empresa y para un nivel de servicio determinado.
Estas pueden ser internas (aprovisionamiento de bienes y servicios, poder
garantizar el funcionamiento de la empresa), o externas (la satisfaccion del cliente).
La logistica hace uso de varias actividades y conocimiento que participa en la
gestion y control de flujos fisicos y de informacién, asi como, de medios.

A nivel mundial son cinco empresas principales de logistica de carga: DHL
(Alemania), Grupo Carrera (Espafia), SEUR (Servicios urgentes, Espafa),

Maerksline (Dinamarca) y Fedex (USA).
1.2. Evolucion del transporte maritimo en contenedor

De acuerdo con lo expuesto por Morenilla (2011), entre los afios 1950 a 1960, un
modesto transportista americano, Malcom McLean inventé una caja metalica para
transportar mercancias, que cambio el trafico maritimo internacional. La compafiia
de McLean realizaba transportes interiores entre Nueva York y Houston, razén por
la cual atravesaba diferentes Estados, con legislaciones diferentes sobre medidas
de vehiculos. El contenedor que inventd, cumplia con las medidas autorizadas por
los diferentes Estados que transitaban. El contenedor construido con este propasito,
era de unas dimensiones que ya no se utilizan: 35 pies de longitud, 8 pies de

anchura y 8 de altura. McLean puso en marcha con éxito este modo de transporte,



y decidio transportar también mercancias por mar. Fundoé entonces la naviera Sea-
Land, que transportd por primera vez en la historia 58 contenedores desde el puerto

de Newark (New Jersey) hasta el de Houston (Texas) en el vapor Ideal X, en 1956.

El éxito de la iniciativa fue clamoroso, y en 1965 el uso del contenedor era
generalizado, en ese entonces el parque europeo se estimaba en 350,000 unidades.
Previo, se habia hecho evidente mediante congresos y comités creados al efecto,
la necesidad de armonizar el contenedor a nivel internacional, que da origen a la
ISO (International Organization for Standarization), organizacion que desde
entonces ha tenido mas peso no solo en el caso de normalizacién de equipos de
transporte combinado, sino para todo tipo de normalizacion industrial. A la fecha
todo tipo de contenedor utilizado en trafico maritimo e intermodal sigue la normativa
ISO, cada uno de ellos tiene una identificacion univoca del tipo y caracteristicas del

contenedor. (Morenilla 2011).

En las décadas de 1960, 1970 y 1980, el contenedor es una novedad que comparte
mercado con el buque convencional, y se consolidan las ventajas e inconvenientes,
que marcaran la evolucién de este tipo de trafico. (Morenilla 2011). Ventajas que

conviene sefalar:

Permite un servicio puerta a puerta desde el fabricante hasta el distribuidor de

retail en distancias de hasta 10,000 km.
¢ No se dan manipulaciones de la carga en los puntos de transbordo.

e La ausencia de manipulacién intermedia junto con transitos mas rapidos

propicia menos riesgos y hurtos de cargas.
¢ La eliminacion de manipulaciones intermedias ahorra costos de estiba.

e EIl contenedor precisa menos costos en embalajes. La carga convencional
requiere embalajes mas resistentes a inclemencias en la navegacion y escalas

intermedias hasta destino.



Los trdnsitos son mucho mas rapidos dado el proceso de racionalizacion de

rutas y métodos de trabajo en puerto.

Esta racionalizacion ha favorecido el desarrollo del comercio y agiliza los

trdmites financieros.

El contenedor propicia la racionalizacion de la flota y el aprovechamiento del
espacio en el buque.

Transitos mas rapidos permiten la racionalizacién, la frecuencia de escalas de
los servicios en puerto a aumentar la confianza, que permite a los importadores

y exportadores racionalizar mas el stock o envios.

Permite la extensién de conocimientos de embarque como cualquier otro tipo

de navegacion.

Permite una cotizacion racional y comprensible tanto de fletes como de gastos

en tierra.

Ha propiciado la aparicibn de nuevos mercados emergidos tras el uso de

contenedor.

Propicia el transporte intermodal, es decir, un servicio completo.

Desventajas:

El contenedor es muy intensivo en la capital, lo que la hace inabordable para
muchos armadores que no estén conectados con algun grupo financiero o

consorcio.



e No todas las mercancias pueden ser cargadas en contenedores, pese al
esfuerzo cada vez mayor, en buscar solucion a este problema, y a los muchos

avances realizados en este sentido.

e El contendor en si mismo es una unidad de transporte de alta capacidad, por lo
que el operador tiene que tener un tamafo capaz de llenarlo entero. De lo
contrario debe contar con los llamados servicios de grupaje, que se ocupan de
aunar las demandas de estos pequefos operadores, a cambio por supuesto de

un precio que encarece el precio de la mercaderia.

e En algunos paises aparecen restricciones a la capacidad de transporte que
pueden circular por carretera, lo que ha provocado ciertas restricciones al trafico

de contenedores de 40'.
1.3. Empresas de logistica en Guatemala

Los operadores de logistica en Guatemala estan en constante desarrollo y
evolucion. En los afios 1990 todos los procesos eran manejados por separado. Un
sector de empresas operaba el transporte, (incluso divididas por el tipo de
transporte, aéreo, maritimo, terrestre), otro sector los seguros de carga y un tercero,
se encargaba de realizar la liquidacion y entrega del contenedor. A la fecha, cada
vez mas compafiias integran estos servicios en uno solo, para que los clientes

tengan los servicios de logistica integrada.

La Asociacion Guatemalteca de Agencias de Carga cuenta con representacion en
la Cadmara de Comercio y Camara de Industria de Guatemala. Integra la Federacion
Centroamericana de Agencias de Carga y la Federacion Internacional de Agentes
Transitarios. Miembro activo en Junta Directiva de la Federacion de Auxiliares de la
Administracion Publica y Comercio Internacional. Cuenta con un puesto directivo en
el Comité Ejecutivo en la Asociacion Latinoamericana de Agentes Transitarios y
miembro activo de ALACAT (Federacion de Asociaciones Nacionales de Agentes
de Carga y Operadores Logisticos Internacionales de América Latina y el Caribe).



Segun AGAC (Asociacion Guatemalteca de Agencias de Carga), alrededor de 250
empresas se dedicaban al transporte internacional de carga, que realizan
operaciones como empresa de logistica y manejo de cargas consolidadas. Para el
efecto, es necesario contar con un permiso de la Superintendencia de

Administracion Tributaria (SAT) que lo acredite como agente de desconsolidacion.

Las principales empresas a nivel nacional son: Oceanica Internacional, S. A., Mapa,
S. A., Shipping Logistics, S. A., Atlapac, Apopsa, Carga Global, S. A., Cropa, S.A.,
Servicios Integrados Ata., Consolidados C807., Sac Internacional, S.A. (Castillo, M.
2019)

1.3.1. Oceénica Internacional Guatemala

Oceénica es una empresa privada, establecida desde 1998, registrada bajo los
términos y condiciones comerciales de los paises donde operara. En Costa Rica,
Corporacion Oceanica Internacional, se encuentra inscrita en el Registro Publico
Mercantil, Cédula Juridica No. 3-101-214343; en Guatemala opera con el nombre
comercial de Industria Internacional Oceanica como Mas Carga Servicios S.A.; en
Panama, Ocednica Intercontinental Inc. Registro Publico Mercantil, R.U.C 240536-
1-401518 D.V.40. Las operaciones restantes en la regién y fuera de ella, se

encuentran adecuadamente registradas para operar legalmente.

Es una empresa proveedora de transporte de carga y servicios de logistica en la
region de Centroamérica. Su casa matriz esta localizada en San José Costa Rica,
tiene oficinas en Ciudad Guatemala, San Salvador, Managua y en Panama, tanto
en Ciudad de Panama como en zona libre de Colén. Cuenta con filiales en Miami,
Florida EE.UU., en México tanto en Ciudad de México como en Guadalajara y en

Caracas, Venezuela.

Brindan servicio en el area de transporte internacional de cargas, aduanas y

seguros, y en todas las modalidades: maritimo y aéreo a nivel internacional y
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terrestre a nivel regional en Centroamérica, con los respectivos tramites y

documentacion. También tienen servicios de bodegaje y distribucion.

En los servicios de logistica, Corporacion Oceanica Internacional, su prioridad es el
servicio de transporte de carga maritima, aérea y terrestre, ya sean importaciones
0 exportaciones bajo modalidad NVOCC (acronimo inglés de Non Vessel Operating
Common Carrier) es una persona natural o juridica que oferta servicios regulares
de consolidacién maritima), asi como una agencia de carga (Freight Forwarder)
desde y hacia cualquier pais del mundo. Ofrecen el soporte logistico para la regiéon

de Centroamérica.
Los servicios ofrecidos, son:
Carga Maritima

¢ CONTENEDORES COMPLETOS (FCL) de Importacién o exportacién secos o
refrigerados desde y hacia Costa Rica y en general Centroamérica para

cualquier origen o destino.

e CARGA CONSOLIDADA (LCL) desde: USA, Corea, Shanghai, Hong Kong,
Ningbo, Taiwan, Brasil, Espafia, Alemania, Inglaterra, Bélgica, Holanda, hacia
Costa Rica, Guatemala y Panama, con distribucion al resto de Centroamérica,

desde esos paises.
Carga Aérea

Consolidacién de carga, transporte, documentacion y tramites bajo la modalidad de

transporte aéreo, o transporte combinado (multimodal).
Correduria de Seguros

Comercializacion y aplicacion de seguros de carga en toda modalidad, con polizas

de aseguradoras locales e internacionales, con coberturas especiales.
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Transporte Terrestre

Ofrecen transporte terrestre de carga consolidada y de furgones, para despachos

en toda Centroamérica.
1.3.2. Mapa, S.A.

Fue fundada el 21 de septiembre del afio 2001 e inici6 operaciones en noviembre
del mismo afio. Esta basada en alta experiencia y personal capacitado dentro del
area de empresas consolidadoras de carga, asesoria logistica y aduana. Las
posiciones claves estan ocupadas por personas que han trabajado en el sector por
mas de 30 afios, y profesionales graduados en Comercio Internacional. Su inicio se
basé en consolidacién de carga aérea y maritima, como también contenedores
completos desde Miami, de una forma moderada ha buscado ampliar horizontes
desde y hacia otros puertos en Estados Unidos de América, otros mercados tales
como Europa, Asia, Sudamérica y El Caribe a través de IFLN (International Freight

Logistics Network), con lo cual pueden dar servicio a cualquier parte del mundo.

En marzo del 2008, se integraron a la red de agentes de Codotrans, Inc., asi ofrecer
mejor servicio desde y hacia Estados Unidos de América, lo que le permite prestar
servicios a cuentas regionales en Centroamérica, o bien entre los paises que

conforman la red de agentes.

Ha hecho una inversién de tecnologia moderna en hardware y software, asi brindar
a los clientes el acceso en linea directa a la bodega de Codotrans, Inc. en Miami,
gue permite ver los ingresos y manejo de la mercaderia, asi como también listas de
empaque, facturas comerciales, conocimientos de embarque, guias aéreas,

fotografias de la mercaderia, entre otros.
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MAPA, S. A. esta autorizada por parte de aduana de Guatemala, para operar como

desconsolidador de carga, con todas las facultades y obligaciones de ley ante la

direccion general de aduanas. Brindan todos los servicios de aduana con propios

tramitadores en almacenes fiscales, aeropuerto, fronteras, y puertos. En transporte

local, tanto para importacion como exportacion, ofrecen servicios con unidades de

reciente modelo y en perfecto estado, con operarios capacitados, para brindar un

servicio de alta calidad. Servicios que ofrecen:

Servicio mundial de carga aérea, importacion.
Servicio mundial de carga aérea, exportacion.

Servicio mundial de carga maritima, importacion, tanto en carga consolidada

como contenedores completos.

Servicio mundial de carga maritima, exportacion, tanto en carga consolidada

como contenedores completos.

Agente de aduanas, servicio completo de carga aérea o maritima, tanto en

importacion como en exportacion.

Servicio de transporte local, en importaciones como exportaciones dentro de la

Ciudad de Guatemala, y en toda la republica de Guatemala.

Servicio de transporte terrestre consolidado, internacional, desde México a

Ciudad de Guatemala.
Documentacion completa.
Impresion de B/L"s en destino.

Servicio de transporte terrestre internacional hacia paises de Centroamérica.

1.3.3. Shipping Logistics

Realizan operaciones desde hace 48 afos. Es una agencia de carga aérea,

maritima y terrestre. Prestan servicios de exportacion, importacion y tramites
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aduanales. Ademas de empaque, almacenaje y distribucion. Son agentes de la
Asociacion Internacional de Transporte Aéreo (en inglés "International Air Transport
Association" o IATA) que surgio en La Habana, Cuba en el afio 1945 y fue fundada
por 57 miembros de 31 naciones, en su mayoria de Europa y Norteamérica. Luego
de varios afios de transicion fue relanzada en América y el mundo en la Convencién
de Chicago de 1944 y fue modificada un afio después en octubre de 1945 en La
Habana, Cuba. Es el instrumento para la cooperacion entre aerolineas, promueve
la seguridad, fiabilidad, confianza y economia en el transporte aéreo en beneficio

econdémico de los accionistas privados.
1.3.4. Atlapac

Es una empresa dedicada al transporte de carga internacional, que brinda a los
clientes el servicio y asesoramiento en logistica en el transporte de productos a un
costo adecuado con normas de calidad y regulaciones de ley. Inicié operaciones en
mayo de 1986.

Cuenta con servicios de vehiculos para entregas locales rapidas, gestiones
aduanales y almacenes fiscales. Se enfocan a crear valor a los clientes a través de
servicios adicionales y complementarios con sistemas informéaticos comerciales
como ATLAPAC- CRM, Magaya y otras, que permiten informacion constante a los

clientes sobre sus embarques.

1.3.5. Apopsa
Es una compaiiia reconocida, con alta experiencia que, por 30 afios ha realizado
operaciones de carga y transporte con responsabilidad y excelencia en la regién

centroamericana, apoyando en multiples reglamentaciones y demandas mundiales.

Realiza cobertura global a través de una red mundial de agentes, cuentan con varias
opciones para programar envios, dan seguimiento constante y cuentan con

personal capacitado y actualizado de las regulaciones aduaneras.
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Prestan servicios de FCL - contenedores completos, LCL - carga oceanica
consolidada, carga consolidada de aire, FTL - remolques terrestres completos, LTL
- carga terrestre consolidada. Tiene programas multimodales, movimientos
internacionales locales de puerta a puerta, procedimiento aduanero y seguro de

mercancias.
1.3.6. Carga Global

Fue fundada en el afio 1996, se enfocan en la satisfaccion de las necesidades de
los clientes en cuanto a informacién proactiva y administracion de sus pedidos
desde su inicio hasta que sean entregados en bodegas en destino final. Prestan
servicios de embarques maritimos, carga aérea, transporte terrestre, proyectos y
carga especializada, aduanas, seguros de carga y asesoria general.

1.3.7. Cropa

Desde 1981 el Grupo Cropa, ofrece soluciones de manejo de carga (freight-
forwarding) y servicios para la cadena de suministro con innovacion y tecnologia al
servicio de los clientes. Como agentes exclusivos de Panalpina, cubren el triangulo
del norte de Centroamérica, con oficinas propias en Guatemala y Honduras, con un
amplio portafolio de servicios logisticos, asi como una estructura completa de

almacenaje en El Salvador con servicios a nivel mundial.

Manejan inventarios de productos regionales, que permiten centralizar el proceso
de logistica y cadena de suministro en un solo proveedor, incluye almacenaje y
distribucion desde los centros de distribucion Cropa. Cuentan con servicios de zona

franca Cropa Guatemala, almacén general y depdsito aduanero.

Como parte de las empresas de Grupo Cropa, se encuentra Swiss Global Movers,
gue brinda servicios de mudanzas internacionales y locales, asi como Cropa

Express con servicios de distribucion y paqueteria local en Guatemala.

1.3.8. Servicios Integrados Ata
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Es una empresa orientada a brindar servicios integrados en el campo del comercio
exterior guatemalteco. Fue fundada en octubre de 1987 con especialidad en
clasificacion arancelaria, valoracién aduaneray origen de las mercancias. Cuentan
con experiencia en comercio exterior tanto en el sector publico aduanero como en
el sector privado. Servicios Integrados ATA cuenta con un Sistema de Gestion de
Calidad y Seguridad, certificado por la norma ISO 9001:2008 y los estandares BASC
4-2012.

Prestan servicios aduanales, con especializacion en la clasificacion arancelaria,
valoracion aduanera y origen de las mercancias. Cuentan con profesionales
reconocidos en el &mbito del comercio internacional guatemalteco que brindan
cobertura en todo el sistema aduanero nacional en operaciones de importacion,
exportacion y regimenes especiales (temporales, perfeccionamiento activo, zona
franca); asimismo, asesoran en temas de comercio internacional, desde antes de la

compra hasta la entrega de la mercancia en la bodega del cliente.
1.3.9. Consolidados C807

Fue fundada en 1991, ofrece asesoria y un servicio para el manejo eficiente de
embarques de importacidén y exportacion tanto via maritima como aérea. Se enfocan
a la reduccion de costos y optimizacioén del tiempo, coordina embarques desde el
momento mismo de su compra o venta, de acuerdo a los términos comerciales que

mejor se adapten a las necesidades.

Brindan servicios de logistica y transporte en la cadena de suministro del comercio

internacional en el &rea de Centroamérica y Panama.
Nota:

La informacién que se presenta de cada una de la agencia de cargas de Guatemala,
fue proporcionada por entrevistas realizadas a los gerentes administrativos o

generales de cada una de ellas.
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1.4. Delanecesidad de la presente investigacion

El sector objeto de estudio a tenido un creciente alto segin datos del banco de
Guatemala las importaciones en el afio 1980 fueron de US$ 1598 a US$ 19,674
millones para el afio 2018. Con esta informacion se realizaron la entrevista con los
gerentes financieros de 3 empresas de agencias de carga, con el objetivo de
conocer sus necesidades de capital de trabajo. (de las 9 presentadas en el punto
1.3)

Durante estas entrevistas se nos informd que en este sector hay por lo menos 280
a 300 empresa que explotan este mercado, aunque por el volumen de capital y
cantidad de contenedores que transportan, son un promedio de 100 empresas las
representativas segun datos de proporcionados por la gremial de empresas de

logisticas asociadas a la camara de industria de Guatemala.

Las empresas que nos proporcionaron informacion financiera, nos indican que
indican que estas en la gremial, y que estan entre empresas medianas del sector.
Durante la entrevista a cada uno de los gerentes financieros, extrajimos la siguiente

informacion que consideramos relevante para el presente trabajo.

Es un sector muy vulnerable a los cambios de las tarifas que imponen las navieras,
como el mercado nacional no tiene fuerza para imponer sus condiciones como los
grandes paises desarrollados, el precio el muy volatil, y el precio por transportar un
contenedor varias cada 15 dias y dichas tarifas tiene vigencia del 1 al 15y del 16 a

30 de cada mes.
1.5. Origen de la informacion financiera para el presente trabajo

Para el presente trabajo se recopilo la informacion financiera de tres empresas del
sector, que son las mas representativas, tomando el parametro de empresas

medianas y pequefas,
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Para el efecto fueron proporcionados los estados financieros de los afios 2016, 2017
y 2018; con el Unico requisito que se utilizara un factor para que las cifras no fueran

reales, si no que solo se utilizaran para fines didacticos.

Como dato relevante en los estados financieros, las personas que proporcionaron
la informacion, hacen notar que, en los Ultimos afos, este sector se ha visto con una
baja representativa en las tarifas que las navieras estan dando a los clientes. Solo
como ejemplo en ciertos meses del afio 2014 y 2015, era mas barato el transportar
un contenedor de cualquier puerto de china a puerto guatemalteco, que el trasladar

via terrestre ese mismo contenedor, del puerto Quetzal a la ciudad de Guatemala.

Con estos datos, en algiin momento que se hagan los analisis financieros, pueden
dar como resultados ventas muchos mas altas, pero con margenes de ganancias

mas bajos.

Para efectos de analisis de los estados financieros, nos comentan que este tipo de
negocios, los socios buscan tener entre un 17% y un 20% de utilidad en operacion,
y tener en los gastos de operacion y administracion entre un 9% y un 11%, para

tener un 8% a un 9% en la utilidad ante de intereses e impuestos.

El crecimiento promedio que estiman este sector es del 4% al 6% anual, de acuerdo

a la experiencia de las empresas que proporcionaron informacion financiera.

Otro punto relevante que fue proporcionado son las siguientes politicas. Para la
rotacién de cuentas por cobrar, debe estar en 6 veces al afio; el periodo promedio
de cobro es de 60 dias. Rotaciéon de cuentas por pagar debe estar en 6 veces al

afo; el periodo promedio de pago debe ser de 60 dias.
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2. MARCO TEORICO

El Marco tedrico contiene la exposicion y andlisis de las teorias y enfoques teoricos
y conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion relacionada con la
administracion del capital de trabajo en empresas nacionales de servicios de

logistica de importacion de carga maritima.
2.1. Administracion financiera

De acuerdo con lo expuesto por Van Horne y Wachowicz (2010), el director
financiero (CFO, siglas en inglés chief financial officer) desempefia un papel
dindmico en el desarrollo de una compafia moderna. Ahora los factores externos
tienen un efecto creciente sobre el gerente de finanzas. Una mayor competencia
corporativa, cambio tecnoldgico, volatilidad en la inflacion, variacion en las tasas de
interés, la incertidumbre econémica mundial, tasas de cambio fluctuantes, cambios
en leyes fiscales, aspectos ambientales, preocupaciones éticas en algunos tratos
financieros son asuntos cotidianos. Como resultado, ahora las finanzas deben
desempefiar un papel estratégico mas importante dentro de la corporacion. El
director financiero emerge como un miembro del equipo en el esfuerzo global de

una compafia por crear valor.

La administracién financiera se ocupa de la adquisicion, el financiamiento, el uso
adecuado de bienes con alguna meta global en mente. Asi, la funcion de decision
de la administracidon financiera puede desglosarse en tres areas importantes:
decisiones de inversion, financiamiento y administraciéon de bienes. (Gallagher
2011). La inversion es la mas importante de las tres decisiones primordiales de la
compafiia en cuanto a la creacion de valor, inicia con determinar la cantidad total de

bienes necesarios para la compaiiia.

La segunda decision importante de la comparfiia es la financiera, ¢El tipo de
financiamiento empleado marca la diferencia? Si es asi, ¢Por qué?, en cierto

sentido, ¢ Se puede considerar una mezcla de financiamientos como la mejor opcion
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para operar? Por otro lado, la politica de dividendos debe verse como parte integral
de la decision financiera de la compafiia. La razén de pago de dividendos determina
la cantidad de utilidades que puede retener la compafia. Retener una mayor
cantidad de utilidades actuales en la empresa significa que habra menos dinero
disponible para los pagos de dividendos. Por lo tanto, el valor de los dividendos
pagados a los accionistas debe estar equilibrado con el costo de oportunidad de las
utilidades retenidas como medio de financiamiento de capital. Una vez que se
decide la mezcla de financiamiento, se debe determinar la mejor manera de reunir
los fondos necesarios. Debe entender la mecénica para obtener un préstamo a corto
plazo, hacer un acuerdo de arrendamiento a largo plazo o negociar una venta de

bonos o acciones. (Ross, Westerfiel y Jaffe 2012).

La tercera decision importante de la compafia es la administracion de bienes. Una
vez que se adquieren los bienes y se obtiene el financiamiento adecuado, hay que
administrar esos bienes de manera eficiente. Estas responsabilidades de
administracion requieren que se ocupe mas de los activos corrientes que de los
activos fijos. Una gran parte de la responsabilidad de la administracion de activos
fijos recae en los gerentes operativos que emplean esos bienes. (Van Horne y
Wachowicz 2010).

La administracion financiera eficiente requiere la existencia de algun objetivo o
meta, porque los juicios sobre la eficiencia de una decision financiera deben hacerse
a la luz de algun parametro. Aunque es posible tener varios objetivos, en este texto
suponemos que la empresa debe maximizar la riqueza de los duefios. La idea es
que el éxito de una decision de negocios debe juzgarse por el efecto que tiene en
Gltima instancia en el precio de las acciones. Con frecuencia, la maximizacion de la
ganancia se presenta como el objetivo adecuado de la empresa. (Allen, Myers y
Brealey 2015).
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2.2. Andlisis financiero

Segun expone Van Horne y Wachowicz (2010), el andlisis financiero implica el uso
de varios estados financieros, estos estados hacen varias cosas. Primero, el
balance general resume los bienes, pasivos y el capital de los duefios de un negocio
en un momento. Luego, el estado de pérdidas y ganancias resume los ingresos y
gastos de la compafiia durante un periodo determinado. Aunque el balance general
representa una fotografia de la posicion financiera en ese momento, el estado de
pérdidas y ganancias describe un resumen de la rentabilidad en el tiempo. De estos
dos estados (en algunos casos, con un poco de informacién adicional), se pueden
obtener ciertos estados derivados, como un estado de utilidades retenidas, un
estado de fuentes y uso de fondos, y un estado de flujos de efectivo.

Al analizar los estados financieros se puede usar un programa de hoja de calculo
de computadora. Para los andlisis repetitivos, un programa como éste permite
cambiar suposiciones y simular con facilidad. Analizar diferentes escenarios da una
mejor vision de las situaciones. De hecho, los estados financieros son una
aplicacion ideal de estos poderosos programas y su uso en el analisis financiero

(tanto interno como externo) es bastante comuan. (Van Horne y Wachowicz 2010).

Allen, Myers y Brealey (2015), definen el andlisis (de estados) financiero como el
arte de transformar los datos de los estados financieros en informacion util, en la

tomar una decision informada.
2.2.1. Estados financieros

La Norma Internacional de Contabilidad 1, Presentacion de Estados Financieros,
establece las bases para la presentacion de los estados financieros de propdsito
general, y asegurar que los mismos sean comparables, tanto con los estados
financieros de la misma entidad correspondientes a periodos anteriores, como con

los de otras entidades. Esta Norma establece requerimientos generales en la
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presentacion de los estados financieros, guias para determinar su estructura y

requisitos minimos sobre su contenido.

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) son Normas e
Interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad

(IASB). Esas Normas comprenden:

a. Normas Internacionales de Informacién Financiera;
b. Normas Internacionales de Contabilidad;
c. Interpretaciones CINIIF; e

d. Interpretaciones del SIC.

Los estados financieros constituyen una representacion estructurada de la situacion
financiera y del rendimiento financiero de una entidad. El objetivo de los estados
financieros es suministrar informacion acerca de la situacion financiera, del
rendimiento financiero y de los flujos de efectivo de una entidad, que sea util a una
amplia variedad de usuarios a la hora de tomar decisiones econémicas. Los estados
financieros también muestran los resultados de la gestidon realizada por los
administradores con los recursos que les han sido confiados. Para cumplir este
objetivo, los estados financieros suministraran informacion acerca de los siguientes

elementos de una entidad: (NIC 1).

Activos;
Pasivos;
Patrimonio;

Ingresos y gastos, en los que se incluyen las ganancias y pérdidas;

®© a0 T p

. Aportaciones de los propietarios y distribuciones a los mismos en su condicion
de tales; y

f. Flujos de efectivo.
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Esta informacion, junto con la contenida en las notas, ayuda a los usuarios a
predecir los flujos de efectivo futuros de la entidad y, en particular, su distribucion

temporal y su grado de certidumbre.
Un juego completo de estados financieros comprende: (NIC 1).

Un estado de situacion financiera al final del periodo;
Un estado del resultado y otro resultado integral del periodo;
Un estado de cambios en el patrimonio del periodo;

Un estado de flujos de efectivo del periodo;

® o 6 T 9

Notas, que incluyan un resumen de las politicas contables significativas y otra

informacion explicativa.

Una entidad elaborara los estados financieros, excepto en lo relacionado con la
informacion sobre flujos de efectivo, utiliza la base contable de acumulacién (o
devengo). Si se utiliza la base contable de acumulacién (devengo), una entidad
reconocera partidas como activos, pasivos, patrimonio, ingresos y gastos (los
elementos de los estados financieros), que satisfagan las definiciones y los criterios

de reconocimiento previstos para tales elementos en el Marco Conceptual. (NIC 1).

Segun la Norma Internacional de Contabilidad No. 1, Presentacion de Estados

Financieros, que a continuacion se presentan:
2.2.1.1. Balance general o estado de situacion financiera

El estado de situacion financiera incluird partidas que presenten los siguientes
importes:

a. Propiedades, planta y equipo;

b. Propiedades de inversion;

c. Activos intangibles;
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. Activos financieros (excluidos los importes mencionados en los apartados e, h y
e (i));

. Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion;

. Activos bioldgicos dentro del alcance de la NIC 41 Agricultura;

. Inventarios;

. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar;

Efectivo y equivalentes al efectivo;

El total de activos clasificados como mantenidos para la venta y los activos
incluidos en grupos de activos para su disposicion, que se hayan clasificado como
mantenidos para la venta de acuerdo con la NIIF 5 Activos No corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas;

. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar;
Provisiones;
.Pasivos financieros (excluye los importes mencionados en los apartados k y |);

. Pasivos y activos por impuestos corrientes, segun se definen en la NIC 12

Impuesto a las Ganancias;
. Pasivos y activos por impuestos diferidos, segun se definen en la NIC 12;

. Pasivos incluidos en los grupos de activos para su disposicion clasificados como
mantenidos para la venta de acuerdo con la NIIF 5;

. Participaciones no controladoras, presentadas dentro del patrimonio; y

. Capital emitido y reservas atribuibles a los propietarios de la controladora.

De conformidad con la NIC 1, una entidad clasificard un activo como corriente

cuando:

a. Espera realizar el activo, o tiene la intencion de venderlo o consumirlo en su ciclo

normal de operacion;
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b. Mantiene el activo principalmente con fines de negociacion;

c. Espera realizar el activo dentro de los doce meses siguientes al periodo sobre el

gue se informa; o

d. El activo es efectivo o equivalente al efectivo (como se define en la NIC 7), a
menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser intercambiado ni
utilizado para cancelar un pasivo por un ejercicio minimo de doce meses después

del ejercicio sobre el que se informa.
Todos los demas activos se clasifican como no corrientes.
Una entidad clasificara un pasivo como corriente cuando: (NIC 1)

a. Espera liquidar el pasivo en su ciclo normal de operacion;
b. Mantiene el pasivo principalmente con fines de negociacion;

c. El pasivo debe liquidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha del

periodo sobre el que se informa; o

d. No tiene un derecho incondicional para aplazar la cancelacién del pasivo durante,
al menos, los doce meses siguientes a la fecha del periodo sobre el que se
informa. Las condiciones de un pasivo que puedan dar lugar, a eleccion de la otra
parte, a su liquidacion mediante la emisién de instrumentos de patrimonio, no

afectan a su clasificacion.
Una entidad clasificara todos los demas pasivos como no corrientes.

De acuerdo con Van Horne y Wachowicz (2010), el balance general es un resumen
de la posicion financiera de una empresa en una fecha dada que muestra que

activos totales = pasivos totales + capital de accionistas.

Allen, Myers y Brealey (2015), exponen que el balance general presenta un estado
resumido de la situacion financiera de la empresa en un momento especifico. El

estado sopesa los activos de la empresa (Io que posee) contra su financiamiento,
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que puede ser deuda (lo que debe) o patrimonio (lo que aportan los duefios). Se
hace una distincion importante entre los activos y los pasivos a corto y a largo plazo.
Los activos corrientes y los pasivos corrientes son activos y pasivos a corto plazo.
Esto significa que se espera que se conviertan en efectivo (en el caso de los activos
corrientes) o que sean pagados (en el caso de los pasivos corrientes) en un afio o
menos. Todos los demas activos y pasivos, junto con el patrimonio de los
accionistas (que se supone tiene una vida infinita), se consideran de largo plazo
porque se espera que permanezcan en los libros de la empresa durante mas de un

afo.
2.2.1.2. Estado del resultado del periodo

El estado del resultado del periodo incluira partidas que presenten los importes

siguientes para el periodo: (NIC 1).

a. Ingresos de actividades ordinarias que se presenten por separado de los
ingresos por intereses calculados se utiliza el método del interés efectivo;
ganancias y pérdidas que surgen de la baja en cuentas de activos financieros

medidos al costo amortizado;

b. Costos financieros; pérdidas por deterioro de valor (incluye reversiones de
pérdidas por deterioro de valor o ganancias por deterioro de valor) determinados
de acuerdo con la Seccion 5.5 de la NIIF 9;

c. Participacion en el resultado del periodo de las asociadas y nhegocios conjuntos
gue se contabilicen por el método de la participacion; si un activo financiero se
reclasifica desde la categoria de medicion del costo amortizado, y se pasa a
medir a valor razonable con cambios en resultados, cualquier ganancia o
pérdida que surja de una diferencia entre el costo amortizado anterior del activo
financiero y su valor razonable en la fecha de la reclasificacion (como se define
en la NIIF 9); si un activo financiero se reclasifica desde la categoria de medicion

de valor razonable con cambios en otro resultado integral de forma que se mida
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a valor razonable con cambios en resultados, las ganancias o pérdidas
acumuladas anteriormente reconocidas en otro resultado integral que se

reclasifican al resultado del periodo;
d. Gasto por impuestos;

e. Un importe Unico para el total de operaciones discontinuadas (véase la NIIF 5).

De acuerdo con Van Horne y Wachowicz (2010), el estado de resultados o estado
de pérdidas y ganancias es un resumen de los ingresos y gastos de una empresa
en un periodo especifico, que concluye con los ingresos o pérdidas netas para ese

periodo.

Segun Gitman y Zutter (2012), el estado de pérdidas y ganancias o estado de
resultados proporciona un resumen financiero de los resultados de operacion de la
empresa durante un periodo especifico. Los mas comunes son los estados de
pérdidas y ganancias que cubren un periodo de un afio que termina en una fecha

especifica, por lo general el 31 de diciembre del afio calendario.
2.2.1.3. Estado de flujos de efectivo

La informacién sobre los flujos de efectivo proporciona a los usuarios de los estados
financieros una base para evaluar la capacidad de la entidad para generar efectivo
y equivalentes al efectivo y las necesidades de la entidad para utilizar esos flujos de
efectivo. (NIC 1).

Segun Allen, Myers y Brealey (2015), el estado de flujos de efectivo es un resumen
de los flujos de efectivo de un periodo especifico. El estado permite comprender
mejor los flujos operativos, de inversion y financieros de la empresa, y los reconcilia

con los cambios en su efectivo y los valores negociables durante el periodo.

De acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 7, (NIC 7), El estado de
flujos de efectivo informa acerca de los flujos de efectivo habidos durante el periodo,

clasificandolos por actividades de operacion, de inversion y de financiacion. Una
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transaccion puede contener flujos de efectivo pertenecientes a las diferentes
categorias. Por ejemplo, los reembolsos correspondientes a un préstamo incluyen
capital e interés, la parte de intereses puede clasificarse como actividades de
operacion, mientras que la parte de devolucién del principal se clasifica como

actividad de financiacion.

2.2.2. Andlisis através de razones financieras

Ross, Westerfield, y Jaffe, (2012), exponen el analisis de razones no es un simple
calculo de una razon especifica. Es mas importante la interpretacion del valor de la
razén. Se requiere de un criterio significativo de comparacion para responder a
preguntas sobre la razonabilidad de los resultados.

Dichos resultados son relativos, porque su andlisis se basa en razones o valores
porcentuales. Las razones financieras revelan importantes desviaciones que indican
sintomas de un problema; una sola razén no proporciona suficiente informacion para
evaluar el rendimiento general. Por su conveniencia las razones o indices
financieros pueden agruparse en cinco categorias basicas: de liquidez, actividad,
endeudamiento, rentabilidad y mercado. Las primeras tres miden el riesgo; las de
rentabilidad evaltan el rendimiento, y las de mercado determinan el riesgo y
rendimiento. La informacion necesaria para el andlisis financiero se obtiene del

estado de resultados y el balance general. (Gitman y Zutter 2012).
2.2.2.1. Razones de liquidez

Para Allen, Myers y Brealey (2015), la liguidez de una empresa se mide por su
capacidad para cumplir con las obligaciones de corto plazo a medida que estas
llegan a su vencimiento. La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera
general de la empresa, es decir, la facilidad con la que puede pagar las cuentas.
Estas razones proporcionan sefales tempranas de problemas de flujo de efectivo y
fracasos empresariales inminentes. Las dos medidas béasicas de liquidez son la

liquidez corriente y la razén rapida (prueba del acido).
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2.2.2.1.1. Liquidez corriente

La liquidez corriente, una de las razones financieras citadas con mayor frecuencia,
mide la capacidad de la empresa para cumplir con las obligaciones de corto plazo.

Se expresa de la siguiente manera:
Liguidez corriente = Activos corrientes + Pasivos corrientes

Cuanto mas alta es la liquidez corriente, mayor solvencia tiene la empresa. La
cantidad de flujo de efectivo que necesita una compafia depende de varios factores,
incluye el tamafio de la organizacion, su acceso a fuentes de financiamiento de corto

plazo, como lineas de crédito bancario y la volatilidad de su negocio.
2.2.2.1.2. Prueba del acido

La razon rapida (prueba del 4cido) es similar a la liquidez corriente, con la excepcion
de que excluye el inventario, que es el activo corriente menos liquido. La baja

liquidez del inventario se debe a dos factores primordiales:

¢ Muchos tipos de inventario no se pueden vender facil porque son productos

parcialmente terminados, articulos con una finalidad especial o algo por el estilo;

Y.

¢ El inventario ocasionalmente se vende al crédito, lo que significa que se vuelve

una cuenta por cobrar antes de convertirse en efectivo.

Un problema adicional con el inventario como activo liquido es que las compafiias
enfrentan la mas apremiante necesidad de liquidez, es decir, cuando el negocio
anda mal, es preciso el momento en el que resulta mas dificil convertir el inventario
en efectivo por medio de su venta. La razén rapida se calcula de la siguiente

manera:

Prueba del acido = (Activo corriente — Inventario) + Pasivo corriente
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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 razon rapida ofrece una mejor medida de esta razén, solo si el
inventario de la empresa no puede convertirse tan facil en efectivo. Si el inventario
se puede vender rapido, la liquidez corriente es una medida preferible para la

general.
2.2.2.2.Indices de actividad

Los indices de actividad miden la rapidez con la que diversas cuentas se convierten
en ventas o efectivo, es decir, en entradas o salidas. En cierto sentido, los indices
de actividad miden la eficiencia con la que opera una empresa en una variedad de
dimensiones, como la administracién de inventarios, gastos y cobros. Existen varios
indices para la medicion de la actividad de las cuentas corrientes mas importantes,
gue incluyen inventarios, cuentas por cobrar y pagar. También se puede evaluar la

eficiencia con la cual se usa el total de activos. (Allen, Myers y Brealey 2015).
2.2.2.2.1. Rotacion de cuentas por cobrar

Es el nimero de veces que las cuentas por cobrar, se han convertido en efectivo
para la empresa, esta nos sirve para examinar la rapidez con que se recuperan las
cuentas por cobrar por ventas al crédito (Gitman y Zutter 2012). Se calcula al dividir

el total de ventas al crédito del periodo entre el saldo al final de cuentas por cobrar:

Rotacién de cuentas por cobrar = Ventas netas al crédito anuales + Cuentas por

cobrar.

La rotacion de cuentas por cobrar esta asociada con sus ventas al crédito, para

saber la cantidad de veces que se cobraron las cuentas por cobrar.
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2.2.2.2.2. Periodo promedio de cobro

El periodo promedio de cobro o antigiedad promedio de sus cuentas por cobrar, es
atil para evaluar las politicas de crédito y cobro. Se calcula al dividir el saldo de

cuentas por cobrar entre ventas diarias promedio (Ross, Westerfield y Jaffe 2012):

Periodo promedio _ Cuentas por cobrar
de cobro Ventas promedio

Cuentas por cobrar
Ventas anuales /365

Ventas promedio =

El periodo promedio de cobro tiene significado solo si se relaciona con las

condiciones de crédito de la empresa.
2.2.2.2.3. Rotacion de cuentas por pagar

Es el mismo procedimiento que se usa para la rotacion de cuentas por cobrar, para
este caso, se usa para determinar el niUmero de veces en las que se han realizado
pagos a los proveedores por concepto de cuentas por pagar (Ross, Westerfield, y
Jaffe, 2012).

Rotacion de _ Compras promedio
cuentas por pagar Cuentas por pagar

Esta cifra es significativa la cantidad de veces que realizamos pagos a los

proveedores al afio.
2.2.2.2.4. 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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Cuentas por pagar
compras diarias promedio

Periodo promedio de pago

Cuentas por pagar
Compras anuales /365

Compras diarias promedio

La dificultad para calcular esta razon se debe a la necesidad de calcular compras
anuales, un valor que no esta disponible en los estados financieros publicados. Las
compras se calculan como un porcentaje especifico del costo de los bienes

vendidos.

Esta cifra es significativa solo en relacion con las condiciones de crédito otorgadas

a la empresa.
2.3. Administracion de ingresos y egresos

Van Horne y Wachowicz, (2010), el tiempo de recepcién, procesamiento y cobro de
la empresa, tanto de los clientes como en los proveedores, es el punto central de la
administracion de ingresos y egresos. El periodo promedio de cobro consta de dos

partes:

e Eltiempo que transcurre desde la venta hasta que el cliente realiza el pago.
e Eltiempo de recepcién, procesamiento y cobro.

El periodo promedio de pago, también consta de dos partes:

e El tiempo que transcurre desde la compra de bienes a cuenta hasta que la

empresa realiza el pago.

e Eltiempo de recepcion, procesamiento y cobro que requieren los proveedores de

la compaiiia.
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2.3.1. Flotacion

La flotacién se refiere a los fondos que el pagador ha enviado, pero que el receptor
del pago aun no puede utilizar. La flotacion es importante porque su presencia
extiende tanto el periodo promedio de cobro de la compafiia como su periodo
promedio de pago. Sin embargo, la meta de la empresa debe ser acortar su periodo
promedio de cobro y prolongar su periodo promedio de pago. Ambas situaciones se
logran por medio de la administracién de la flotacién. (Gitman y Zutter 2012).

2.3.2. Aceleracién de cobros

No es mas que la reduccion en lapso de tiempo, que los clientes pagan las cuentas
pendientes, si no se pone en practica, puede afectar a la vez, la inversion que esta
debe realizar. (Allen, Myers y Brealey 2015).

2.3.3. Postergaciéon de pagos

Consiste que contraer o retener el no hacer efectivo los pagos, sobre las deudas
contraidas con los proveedores, siempre y cuando esto no afecte el suministro de
insumos o servicios requeridos para las operaciones de la empresa. (Gitman y
Zutter 2012).

2.3.4. Politica parala administracion de la flotacion

Son procedimientos que cada organizacion utilizar para mejorar, por ejemplo: (Ross,
Westerfield y Jaffe 2012).

e Recepcion de facturas para pago, un dia a la semana.

¢ Realizar pagos un solo dia de la semana y si no lo recolectan, se pagaria la
siguiente semana.

e Ofrecer un descuento por pronto pago, para recuperar cartera antes del

vencimiento.
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2.4. Decisiones financieras de corto plazo

Segun Allen, F.; Myers, S.; y Brealey, R. (2015), se rigen por los mismos principios
de administracion financiera que las decisiones financieras a largo plazo; la
diferencia reside solo en el tiempo: en el primer caso se trata de dias, semanas y
meses, en lugar de afios. La administracion del capital de trabajo se centra en la
administracion de flujos de efectivo de corto plazo, y evalua el momento oportuno,
riesgo y efecto sobre el valor de la empresa. Si bien las decisiones financieras a
largo plazo determinan, en dltima instancia, la capacidad de la empresa para
incrementar al maximo la rigueza de los accionistas, podria no haber largo plazo si

los gerentes fallan al tomar decisiones financieras efectivas a corto plazo.
2.4.1. Administracion financiera de corto plazo

El balance general de la empresa ofrece informacion, por un lado, sobre la
estructura de inversiones de la empresa y por otro, sobre la estructura de fuentes
de financiamiento. Las estructuras elegidas deben maximizar de manera
consistente el valor de la inversion de los duefios en la empresa. (Gitman y Zutter
2012).

Las empresas pueden reducir los costos financieros o aumentar los fondos
disponibles para su expansion al disminuir el monto de los fondos comprometidos.
Por lo tanto, no debe sorprendernos que la administracion de corto plazo sea una
de las actividades financieras mas importantes de los gerentes y que mas tiempo
consumen. La importancia de una administracion eficiente de corto plazo es
incuestionable, ya que la viabilidad de las operaciones de la empresa depende de
la capacidad de administrar con eficiencia cuentas por cobrar, inventario y cuentas
por pagar. La meta de la administracion financiera a corto plazo es administrar cada
uno de los activos corrientes de la empresa (inventario, cuentas por cobrar, valores
negociables y efectivo), asi como los pasivos corrientes (documentos por pagatr,

deudas acumuladas y cuentas por pagar), para lograr un equilibrio entre la
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rentabilidad y el riesgo que contribuya a aumentar el valor de la compaifiia. (Ross,
Westerfield y Jaffe 2012).

2.4.2. Cambios en los activos corrientes

La manera en que el cambio de nivel de los activos corrientes de la empresa afecta
el equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo, se muestra en la razon entre activos
corrientes y activos totales. Esta razon indica el porcentaje de los activos totales
gue es corriente. (Gitman y Zutter 2012).

Si la razén aumenta, es decir, los activos corrientes aumentan, la rentabilidad
disminuye. ¢Por qué? Porque los activos corrientes son menos rentables que los
activos fijos. Los activos fijos son mas rentables porque agregan mas valor al
producto que los activos corrientes. Sin activos fijos, la empresa no podria fabricar

el producto. (Van Horne y Wachowicz (2010).

No obstante, lo comentado con anterioridad, el efecto del riesgo disminuye conforme
aumenta la razén entre activos corrientes y activos totales. El aumento de los activos
corrientes incrementa el capital de trabajo neto, reduce asi, el riesgo de insolvencia
técnica. Adicional, a medida que descendemos en el lado de los activos del balance
general, aumenta el riesgo relacionado con los activos: la inversion en efectivo y
valores negociables es menos riesgosa que la inversion en cuentas por cobrar,
inventarios y activos fijos; la inversién en cuentas por cobrar es menos riesgosa que
la inversion en inventarios y activos fijos; la inversion en inventarios es menos
riesgosa que la inversién en activos fijos. Cuanto mas cerca esté un activo del
efectivo, menos riesgoso serd. Los efectos opuestos sobre la utilidad y el riesgo se
deben a una disminucion de la razon entre activos corrientes y activos totales.
(Ross, Westerfield y Jaffe 2012).
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2.4.3. Cambios en los pasivos corrientes

La manera en que el cambio de nivel de los pasivos corrientes de la empresa afecta
el equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo se muestra mediante la razén entre
pasivos corrientes y activos totales. Esta razon indica el porcentaje de activos
totales que esta financiado con pasivos corrientes. De nuevo, si los activos totales
permanecen sin cambios, la razén aumenta, la rentabilidad aumenta porque la
empresa usa mas financiamiento de pasivos corrientes, que son menos costosos, y
menos financiamiento a largo plazo. Los pasivos corrientes son menos Costosos
porque solo los documentos por pagar, que representan alrededor del 20% de los
pasivos corrientes del fabricante tipico, tienen un costo. Los demas pasivos
corrientes son basicamente deudas donde la empresa no paga ningln cargo o
interés. Sin embargo, si aumenta la razén entre pasivos corrientes y activos totales,
el riesgo de insolvencia también aumenta porque el aumento de los pasivos
corrientes hace disminuir, a la vez, el capital de trabajo neto. Los efectos opuestos
en la utilidad y el riesgo se deben a una disminucion de la razon entre pasivos
corrientes y activos totales. A continuacion, se exponen aspectos importantes de la

administracion de los pasivos corrientes. (Gitman y Zutter 2012).
2.4.3.1. Administracion de pasivos corrientes

Cuentas por pagar, segun Ross, Westerfield y Jaffe (2012), son la fuente principal
de financiamiento a corto plazo sin garantia para las empresas de negocios. Se
derivan de transacciones en las que se adquiere una mercancia o servicio, pero no
se firma ningn documento formal que estipule la responsabilidad del comprador
ante el vendedor. De hecho, el comprador acuerda pagar al proveedor el monto
requerido segun las condiciones de crédito establecidas en la factura. Se analizan

las cuentas por pagar desde el punto de vista del comprador.

El periodo promedio de pago es el componente final del ciclo de conversion del

efectivo. El periodo promedio de pago consta de dos partes:
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e El tiempo que transcurre desde la compra de las materias primas hasta que la

empresa realiza el pago, y

e El tiempo de flotacion del pago (el tiempo que transcurre desde que la empresa
realiza el pago, hasta que el proveedor retira los fondos de la cuenta de la

empresa).

La administracion por parte de la compafia del tiempo que transcurre entre la
compra de materias primas y el hacer efectivo el pago al proveedor, se conoce como
administracion de las cuentas por pagar.

El vendedor de bienes no cobra intereses ni ofrece un descuento al comprador por
pronto pago, la meta del comprador es pagar tan tarde como sea posible sin
perjudicar su calificacién crediticia. Esto significa que las cuentas deben pagarse el
ultimo dia posible, segun los términos de crédito que establece el proveedor. Los
términos (o condiciones) de crédito que ofrecen los proveedores a una compaiiia
permiten a esta diferir los pagos de las compras. Como el costo para el proveedor
por tener su dinero inmovilizado en mercancia después de venderla se refleja en el
precio de compra, el comprador ya pago de manera indirecta por este beneficio.
Algunas veces el proveedor ofrece un descuento por pagar de contado y pronto. En
ese caso, el comprador debe analizar con cuidado las condiciones de crédito para
determinar el mejor momento para pagar al proveedor. EI comprador debe sopesar
los beneficios de postergar el pago al proveedor tanto como sea posible contra los
costos de desaprovechar el descuento por pronto pago. (Allen, Myers y Brealey
2015).

2.4.4. Ciclo de conversion del efectivo

El ciclo de conversion del efectivo (CCE) mide el tiempo que requiere una empresa
para convertir la inversién en efectivo necesario para las operaciones, en efectivo
recibido como resultado de esas operaciones. Este ciclo apoya el analisis de la

administracion de los activos corrientes de la empresa y el de la administracién de
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pasivos corrientes. La comprension del ciclo de conversion del efectivo de la
empresa es crucial en la administracion del capital de trabajo o administracion

financiera a corto plazo. (Gitman y Zutter 2012).
2.4.4.1. Calculo del ciclo de conversién del efectivo

El ciclo operativo (CO) de una empresa, es el tiempo que transcurre desde el inicio
del proceso de produccion hasta el cobro del efectivo por la venta del producto
terminado. El ciclo operativo abarca dos categorias principales de activos a corto
plazo: inventario y cuentas por cobrar. Se mide en tiempo transcurrido, se suma la
edad promedio de inventario (EPI) y el periodo promedio de cobro (PPC). (Ross,
Westerfield y Jaffe 2012).

CO =EPI + PPC

Para este caso objeto de estudio, quedara fuera el rubro de inventarios, por ser un
sector de servicios no maneja inventarios. Las cuentas por pagar disminuyen el
namero de dias que los recursos de una empresa permanecen inmovilizados en el
ciclo operativo. El tiempo que se requiere para liquidar las cuentas por pagar,
medido en dias, es el periodo promedio de pago (PPP). El ciclo operativo menos el
periodo promedio de pago da como resultado el ciclo de conversion del efectivo. La

férmula para calcular el ciclo de conversion del efectivo es:
CCE =CO - PPP

Si se sustituye la relacion de la ecuacién del ciclo operativo, en la ecuacion del ciclo
de conversion de efectivo, se puede ver que este Ultimo tiene los siguientes dos

componentes principales:

a. Periodo promedio de cobro.

b. Periodo promedio de pago.

CCE = PPC - PPP
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Si una empresa modifica cualquiera de estos periodos, cambiara el monto de los
recursos inmovilizados en su operacion diaria. Se puede usar el ciclo de conversion
del efectivo como base para analizar como financia la empresa la inversion
requerida en activos operativos. Primero, se diferencia entre las necesidades de
financiamiento permanente y estacional, después, describimos estrategias de
financiamiento estacional, tanto agresivas como conservadoras. (Van Horne y
Wachowicz 2010).

2.5. Estrategias para la administracion de corto plazo

De conformidad con los autores Gitman y Zutter (2012), la meta de la administracion
de corto plazo es disminuir al minimo la duracion del ciclo de conversién del efectivo,
lo que reduce al minimo los pasivos negociados. Esta meta se logra por medio de

la aplicacion de las siguientes estrategias:

e Recuperar las cuentas por cobrar tan rapido como sea posible, sin perder ventas
debido a técnicas de cobranza muy agresivas.

e Controlar los tiempos de cobro, procesamiento y compensacion, para reducirlos
al cobrar a los clientes y aumentarlos al pagar a los proveedores.

e Pagar las cuentas pendientes lo méas lento posible, sin perjudicar la clasificacién
de crédito de la empresa.

2.5.1. Administracion de cuentas por cobrar

El segundo componente del ciclo de conversion del efectivo es el periodo promedio
de cobro. Este periodo es la duracién promedio de tiempo que transcurre desde la
venta a crédito hasta que el pago se convierte en fondos Utiles para la empresa. El
periodo promedio de cobro consta de dos partes, La primera es el tiempo que
transcurre desde la venta hasta que el cliente efectia el pago y a segunda parte es
el tiempo que transcurre desde que el cliente envia el pago hasta que la empresa
recibe los fondos correspondientes en su cuenta bancaria. La primera parte del

periodo promedio de cobro implica administrar el crédito disponible para los clientes
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de la empresa, y la segunda parte implica cobrar y procesar los pagos. El objetivo
de la administracién de las cuentas por cobrar es cobrarlas tan rdpido como sea
posible, sin perder ventas debido a técnicas de cobranza muy agresivas. El logro de

esta meta comprende tres temas: (Allen, Myers y Brealey 2015).

a. estandares de crédito y seleccidon para su otorgamiento.
b. términos de crédito.

C. supervision de crédito.
2.5.1.1. Las cinco “C” del crédito

La seleccion para el otorgamiento de crédito consiste en la aplicacion de técnicas
con la finalidad de determinar qué clientes merecen recibir crédito. Este proceso
implica evaluar la capacidad crediticia del cliente y compararla con los estandares
de crédito de la compafiia, es decir, los requisitos minimos de esta para otorgar
crédito a un cliente. Las cinco “C” del crédito es una técnica de uso comun para
determinar si se otorga un crédito a quien lo solicita, la cual conforma un marco de
referencia para el andlisis detallado del crédito. Debido al tiempo y los gastos
implicados, este método de seleccidn se usa en solicitudes de crédito de grandes

montos de dinero. Las cinco C son: (Gitman y Zutter 2012).

e Caracteristicas del solicitante: Se refiere al historial del solicitante para cumplir

con obligaciones pasadas.

e Capacidad: La capacidad del solicitante para reembolsar el crédito solicitado,
determinada por medio de un analisis de estados financieros centrado en los

flujos de efectivo disponibles para enfrentar las obligaciones de deuda.
e Capital: La deuda del solicitante en relacién con su capital patrimonial.

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

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

con el pago.

e Condiciones: Esto es, las condiciones econOmicas existentes generales y
especificas de la industria y cualquier condiciébn peculiar en torno a una

transaccion especifica.

El analisis por medio de las cinco “C” del crédito no genera una decision especifica
de aceptacion o rechazo, de modo que su uso requiere de un analista
experimentado que se encargue de revisar y aceptar las solicitudes de crédito. La
aplicacion de este esquema asegura que los clientes de crédito de la empresa
pagaran, sin tener que presionarlos, dentro de los términos y plazos establecidos.
(Van Horne y Wachowicz 2010).
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3. METODOLOGIA

El contenido de este capitulo explica en detalle de qué y como se hizo para resolver
el problema de la investigacion relacionado con la administracion del capital de
trabajo en empresas nacionales de servicios de logistica de importacion de carga

maritima.

Se incluye: la definicion del problema; objetivo general y objetivos especificos;
hipotesis y especificacion de las variables; método cientifico; técnicas de
investigacion documental y de campo utilizadas. En general, la metodologia

presenta el resumen del procedimiento usado en el desarrollo de la investigacion.
3.1. Definicion del problema

Las empresas de transporte y logistica de importacion de carga maritima con
destino a Guatemala ofrecen diversos servicios a los clientes de acuerdo a las
necesidades y requerimientos dentro de los procesos de importacion, el cual incluye
trAmites aduanales. Los origenes de la carga pueden ser de Asia, Europa, Estados
Unidos de América, entre otros. Estas empresas constituyen un valioso apoyo a los
diferentes tipos de clientes importadores que se abastecen en el extranjero de
diversos tipos de productos tales como materia prima, con una gran variedad de
mercaderias para la venta. Los servicios de logistica toman en cuenta aspectos
especiales de los proveedores, asi como cada uno de los pasos que intervienen en

el proceso de transito de los contenedores que se transportan via maritima.

En Guatemala, las principales empresas de logistica de importacion son: Oceanica
Internacional, S.A., Mapa, S.A., Shipping Logistics, S.A., Atlapac, Apopsa, Carga
Global, S.A., Cropa, S.A., Servicios Integrados Ata., Consolidados C807, Sac

Internacional, S.A.

En los servicios de logistica de importacion existen muchas empresas de apoyo

especializadas en conexiones con el extranjero, por lo que los usuarios de estas
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empresas, Unicamente deben de fijar el precio y las condiciones de compra
(INCOTERMS) con los proveedores, fijando la fecha de entrega en puerto de origen
0 bodega del proveedor, tiempo de transito, honorarios de servicios de logistica,
Gnicamente a la espera de la entrega del pedido. Las empresas de servicios de
logistica, entonces, se encargan del seguimiento adecuado para que la entrega se

realice en la fecha estipulada.

El problema de investigacion financiera que enfrentan empresas nacionales de
logistica de importacion de carga maritima, se da en vista del crecimiento que tiene
el sector, ya que determinadas fechas del afio aumenta de forma considera la
cantidad de carga que se transporta en forma maritima. Los casos bien marcados y
puntuales, mes de junio para el abastecimiento de mercaderias para las ventas
derivadas del pago del bono 14, desde mediados de octubre hasta la primera
semana de diciembre por las fiestas de fin de afio. Es importante mencionar la baja
que se puede tener en algunos meses del afio en el transporte de carga maritima
importada de China, en el febrero se celebracion del afio nuevo chino, con lo cual

la produccién de todos los articulos se detiene entre tres y cuatro semanas.

Con estos repuntes en determinados meses del afio las empresas de importacion
de carga maritima, necesitan disponibilidad de flujo de efectivo, para hacer frente
en el cumplimiento oportuno de las obligaciones de pago a proveedores, para este
sector corresponden a lineas navieras la mayoria de estas obligaciones; los pagos
corresponden a contratos de fletes maritimos. El atraso en el pago provoca que la
carga en transito o disponible para ser entregada en puerto, no sea liberada por la
linea naviera, lo que provoca severos problemas con los clientes finales y genera

costos extras que afectan los resultados de operacion.

La propuesta de solucién que se plantea, consiste en la formulacién y aplicacion de
estrategias para la adecuada administracion del capital de trabajo en empresas
nacionales de servicios de logistica de importacion de carga maritima con destino a

Guatemala, en vista de que es necesario que cuenten con mecanismos Yy
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herramientas de analisis financiero para apoyar la adecuada toma de decisiones
para la gestion de los flujos de efectivo, aprovechar el crédito de los proveedores,
optimizar la necesidad de contratacion de financiamiento bancario de corto plazo,

entre otros.
3.2. Objetivos

Los objetivos constituyen los propdsitos o fines de la presente investigacion, en la

que se plantean objetivos generales y especificos.
3.2.1. Objetivo general

Realizar estrategias para la administracion del capital de trabajo en empresas de
servicios de logistica de importacion de carga maritima en Guatemala, para la
gestion eficiente de los flujos de efectivo, cuentas por cobrar y pagar.

3.2.2. Objetivos especificos

o Analizar la situacién financiera del capital de trabajo, a través del examen de
estados financieros, flujos de efectivo, indicadores de liquidez, indicadores de

actividad, antigiiedad de saldos y el ciclo de conversién de efectivo.

o Formular tacticas para la gestion de los flujos de efectivo, capital de trabajo,
cuentas por cobrar de clientes, cuentas por pagar a proveedores, para
aumentar la disponibilidad de fondos, el aprovechamiento del crédito de los
proveedores, de ser necesaria de acuerdo a los flujos la contratacion de

financiamiento a corto plazo.

o Presentar proyecciones financieras para la evaluacion de los resultados de las
estrategias propuestas para la administracion del capital de trabajo y
comprobar la eficacia de la propuesta de gestion de flujos de efectivo, cuentas

por cobrar y proveedores.
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3.3. Hipotesis

La aplicacion de estrategias para la administracion del capital de trabajo, flujos de
efectivo, cuentas por cobrar y pagar, en empresas de servicios de logistica de
importacion de carga maritima en Guatemala, permiten aumentar la eficiencia sus

operaciones financieras.

3.3.1. Especificacion de variables

La especificacion de variables de la hipotesis, es la siguiente:
Variable Independiente

Administracion del capital de trabajo con base en la aplicacién de estrategias para

la gestidn eficiente de flujos de efectivo, cuentas por cobrar y pagar.
Variables dependientes

o Incrementar de la eficiencia de la gestion de los flujos de efectivo.
o Mejorar el tema de cobro y de pago.

o Incremento de la disponibilidad de fondos.

o Aprovechamiento al maximo del crédito de proveedores y la contratacion de

financiamiento a corto plazo.
3.4. Método cientifico

El método cientifico es el fundamento de la investigacion relacionada con la
administracion del capital de trabajo en empresas nacionales de servicios de

logistica de importacion de carga maritima.

Durante el presente trabajo se siguieron los pasos de un proceso metodolégico de

investigacion con base en la realizacion de un estudio e investigacion en forma
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l6gica y ordenada. Se realizé un estudio sistematico, controlado, reflexivo y critico
de proposiciones hipotéticas sobre las relaciones entre variables de investigacion
relacionadas con la administracién del capital de trabajo, para el diagnostico de la
situacion y presentar una propuesta de solucion integral al problema de

administracion financiera.

De acuerdo con Hernandez, Fernandez y Baptista (2014), a lo largo de la historia
de la ciencia han surgido diversas corrientes de pensamiento, tales como el
empirismo, el materialismo dialéctico, el positivismo, la fenomenologia, el
estructuralismo de diversos marcos interpretativos, como la etnografia y el
constructivismo, que han originado diferentes rutas en la busqueda del
conocimiento; sin embargo, debido a las diferentes premisas que las sustentan,
desde el siglo pasado tales corrientes se han “polarizado” en dos aproximaciones
principales para indagar: el enfoque cuantitativo y el enfoque cualitativo de la
investigacion. Ambos enfoques emplean procesos cuidadosos, metddicos como

empiricos en su esfuerzo para generar conocimiento.

La aplicacion del método cientifico, en la presente investigacién financiera se
fundament6 en un enfoque cuantitativo, el cual implicé varias fases relacionadas
entre si:

e Observacion y evaluacién de fendmenos experimentales

e Establecimiento de suposiciones o ideas como consecuencia de la observacion

y las evaluaciones realizadas.
e Demostracion del grado en que las suposiciones o ideas tienen fundamento.
¢ Revisidn de las suposiciones o ideas sobre la base de pruebas o del analisis.

¢ Proposicion de nuevas observaciones, evaluaciones para esclarecer, modificar,

fundamentar suposiciones e ideas; o incluso para generar otras.
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3.5. Técnicas de investigacién aplicadas

Las técnicas son reglas asi operaciones para el manejo de los instrumentos en la
aplicacion del método de investigacidon cientifico. Las técnicas de investigacion
documental como de campo aplicadas en la presente investigacion, se refieren a lo

siguiente:
3.5.1. Técnicas de investigacién documental

Las técnicas de investigacion de campo fueron la base para el desarrollo de la
perspectiva tedrica que implicé la construccion de los antecedentes de la
investigacion, el marco teérico que sirvido de fundamento financiero. El proceso de
investigacion implicé la revision de la literatura, para lo cual se utilizaron diferentes
técnicas tales como la lectura analitica, la elaboracién de fichas bibliograficas, de
resumen, de contenido, de citas, entre otras. Para el efecto de la investigacion

documental, se llevaron a cabo las tareas siguientes:

a. Revisar la literatura, se buscé textos, con los cuales se pudiera recopilar

informaciones financieras, como aspectos de logistica.

b. Detectar la literatura pertinente, con la que se logré determinar que documentos
eran aplicables se procedi6 obtener extractos con los cuales fuese mas facil la

comprensioén del tema.

c. Extraer y recopilar la informacién de interés, con la literatura adecuado, con los
segmentos utiles para la aplicacién de términos idoneos y necesarios para que
el lector de este documento comprendiera términos y procedimientos con el cual

enriquecer sus conocimientos del sector objeto de estudio

d. Construir el marco te6rico. Con esta informaciéon se formo todo el contenido del

capitulo dos.
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3.5.2. Técnicas de investigacion de campo

Las técnicas de investigacion de campo, donde se recoleccidén informacion
cuantitativa que sirvié para la realizacion del analisis de la situacién financiera del
capital de trabajo, examen de estados financieros, andlisis de flujos de efectivo,
analisis a través de indicadores financieros. El proceso de recoleccion de datos se
realizé6 tomando como fuente a tres empresas del sector, que indicaron que era
necesario en los datos financieros usar un factor para que estos no presentaran la
informacion real, esta se hiso de cuidadosa para cumplir con los requisitos

esenciales de una investigacion cientifica, de confiabilidad, validez y objetividad.

El analisis permitié la cuantificacion de variables de investigacion lo cual fue un
requisito esencial para lograr la comprobacion de la hipétesis formulada, con
respecto a la formulacion de estrategias para la administracion del capital de trabajo
en empresas de servicios de logistica de importacion de carga maritima en
Guatemala, para la gestion eficiente de los flujos de efectivo, cuentas por cobrar y

pagar.

La utilizacion de diversas técnicas para el analisis de estados financieros, tales
como el andlisis vertical, horizontal, razones financieras, fueron técnicas de
investigacion de campo utilizadas para cumplir con los objetivos especificos e
investigacion relacionados con el andlisis de la situacion financiera del capital de

trabajo.

Las proyecciones financieras fueron técnicas esenciales, utilizadas para la
realizacion de la investigacion cientifica, asi comprobar que la aplicacion de las
estrategias propuestas, permiten el aumento de la eficiencia de la gestion de cobro
como de pago, disponibilidad de fondos, el aprovechamiento al maximo del crédito

de proveedores, de ser necesario la contratacion de financiamiento a corto plazo.
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4. ANALISIS Y DESCRIPCION DE RESULTADOS

4.1. Andlisis de la gestion financiera del capital de trabajo

Con la informacion recopilada del sector objeto de estudio, los resultados
consolidados se realzo el analisis de la situacion financiera del capital de trabajo, a
través del examen de estados financieros, diagnostico del capital de trabajo, flujos
de efectivo, indicadores de liquidez, indicadores de actividad, antigiiedad de saldos
y el ciclo de conversion de efectivo, en empresas de servicios de logistica de

importacion de carga maritima en Guatemala.
4.1.1. Estados financieros

Es el reflejo de la situacion financiera plasmada en un momento del tiempo, los
estados financieros principales, estado de resultados, balance general o estado de
situacion financiera y estado de flujos de efectivo, presentan la informacion

siguiente:
4.1.1.1. Andlisis vertical del estado de resultados

A continuacién, se presenta el estado de resultados, con un analisis vertical para
los ejercicios finalizados en los afios 2016, 2017 y 2018, con el fin de comprender

la relacidn existente entre los ingresos, costos, gastos, con sus interacciones.

Para tener un panorama sobre la valorizacion porcentual de cada uno de los
elementos que tiene el estado, comparado con el rubro mas importante del mismo,

gue son los ingresos.
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Tabla 1: Estado de resultados, analisis vertical
CONSOLIDADOS, S.A.
Al Cierre de los afios 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales.

2016 % 2017 % 2018 %

Ingresos
Servicios prestados 41,261 100% 40,109 100% 38,606 100%
41,261 40,109 38,606

Otros ingresos

Ingresos financieros 15 0.0% 11 0.0% 8 0.0%

Otros ingresos y gastos 56 0.1% 45 0.1% 46 0.1%
71 0.1% 55 0.1% 54 0.1%

Costo de los servicios 33,981 82.4% 33,320 83.1% 32,214 83.4%

Margen bruto 7,352 17.8% 6,844 17.1% 6,446 16.7%

Gastos de operacion
y de administracion
Gastos de operacion 2,528 6.1% 2,682 6.7% 2,604 6.7%
Gastos de administracion 2,523 6.1% 2,690 6.7% 2,782 7.2%
Resultado de operacion 2,300 5.4% 1,471 3.5% 1,062 2.7%
Otros gastos

5,051 12.2% 5,372 13.4% 5,384 13.9%

Gastos financieros 508 1.2% 428 1.1% 333 0.9%
Utilidad del periodo 1,793 4.3% 1,043 2.6% 729 1.9%
ISR (25%) 448 1.1% 261 0.7% 182 0.5%
Utilidad por distribuir 1,345 3.3% 782 2.0% 547 1.4%

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El estado de resultados muestra una estructura financiera en donde tienen
preponderancia los ingresos por servicios prestados y los costos de los mismos.
Los precios en el mercado de los fletes maritimos, en los ultimos afios han estado
a la bajo de forma significativa, a pesar que los volimenes de TEU’s, se han
incrementado, los ingresos por servicios a baja en los tres afios analizados debido
a estas bajas en el mercado, como se ve en la tabla, los costos de los servicios han
aumentado de 82.4% a 83.1% y 83.3%, para los afios 2016, 2017 y 2018. Esto se
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debe a que las taridas de los fletes maritimos han bajo, con lo cual a sido necesario

el incrementar la cantidad de contenedores trasladados.

Con la informacion proporcionado por el area financiera de las empresas del sector
de estudio, en términos generales este margen debe estar entre 17% y 20%. Como
se puede ver el margen bruto de ganancia para los afios 2016, 2017 y 2018 fue de,
17.8%, 17.1% y 16.7%, respectivamente, lo cual muestra que cada afio a esta a la
bajo, lo cual deja fuera de los margenes establecidos como eficiente.

En los gastos de operacion y administracion, que también se han incrementado en
proporciones de 12.2% a 13.9%, lo cual es elevado, en vista de que el sector maneja

un rango del 9% a un 11%.

El resultado de operacion disminuy6 de 5.4% a 2.6%, del afio 2016 compara con el
2018, lo cual muestra el impacto adverso del incremento en los costos de los

servicios, como los gastos de operacion y administracion.

La utilidad de la empresa se puede incrementar, con el incremento en la cantidad
de contenedores que se importan a través del niumero de TEU'’s transportados (Free
Unidad Equivalente a Veinte Pies), los cuales determinan los niveles de ingresos
por servicios prestados. No obstante, con un adecuado manejo eficiente del
efectivo, pueden incrementar dicha cantidad de contenedores, que repercute en los
ingresos por servicios, porque, con un mejor flujo de caja se pueden cumplir con las
obligaciones contraidas con las navieras, favoreciendo el incremento de los dias de
crédito de los proveedores (cuando se cumpla con los dias de crédito) y la reduccion
del periodo de pago de los clientes, para aumentar el flujo de ingresos de efectivo y
mejorar la rentabilidad.

4.1.1.2. Andlisis horizontal del estado de resultados

El andlisis horizontal del estado de resultados presenta las variaciones absolutas y

relativas de un periodo a otro. Se analizan los periodos 2017 y 2018, y ver el impacto
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que tienen en la liquidez, en vista de que es mas importante analizar la informacion

reciente, que muestra una situacion financiera actualizada.

Tabla 2: Estado de resultados, analisis horizontal
CONSOLIDADOS, S.A.
Para los afios 2017 y 2018
Cifras en miles de quetzales

Variacion

2017 2018 Absoluta Relativa
Ingresos
Servicios prestados 40,108.5 38,6059 -1,502.6 -3.7%
(-) Descuentos - -- - --
Costo de los servicios 33,320.4 32,213.7 -1,106.7 -3.3%
Margen bruto 6,788.1 6,392.2 -395.9 -5.8%
Gastos de operacion y Admon. 5,372.2 5,384.2 12.1 0.2%
Gastos de operacion 2,682.4  2,603.6 -78.8 -2.9%
Gastos de administracion 2,689.8 2,780.6 90.9 3.4%
Resultado de operacion 1,415.9 1,008.0 -407.9 -28.8%
Otros ingresos y gastos
Gastos financieros 428.0 332.9 -95.1 -22.2%
Ingresos financieros 10.8 7.7 -3.1 -28.7%
Otros ingresos y gastos 44.6 46.4 1.8 4.0%
Utilidad del periodo 1,043.3 729.2 -314.1 -30.1%
ISR (25%) 260.9 182.3 -78.6 -30.1%
Utilidad por distribuir 782.4 546.9 -235.5 -30.1%

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica

de importacion.

El analisis horizontal efectuado sobre los afios 2017 y 2018 del estado de

resultados, muestra variaciones importantes tanto en ingresos como gastos. Las

principales variaciones en valores absolutos y relativos, son las siguientes:
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Los ingresos por servicios prestados, disminuyeron Q1.5 millones equivalente a un
3.7%, lo cual tuvo un impacto adverso en las utilidades y en la generacién de flujos

positivos de efectivo.

En consecuencia, los costos por servicios disminuyeron Q1.1 millones equivalente
a un 3.3%, aunque como se observé en el andlisis vertical, los costos aumentaron
proporcionalmente de 83.1% a 83.4% en detrimento de las utilidades. Lo anterior
perjudicé el margen bruto que disminuy6é Q395.9 miles (5.8%). Estos costos por
servicios se originan por la cantidad de contenedores que se importan y por la tarifa
fijada por las compafias navieras, que, aunque ha disminuido en los ultimos afos,

no compenso la baja en los ingresos.

No obstante, la disminucion en los ingresos, los gastos de administracion
aumentaron Q90.9 miles (3.4%), en perjuicio de los resultados. Las utilidades por
distribuir, disminuyeron Q235.6 miles (30.10%), principalmente como consecuencia
de la diminucién en los ingresos por servicios prestados, aunque se observa que los
costos por servicios disminuyeron en un porcentaje menor (ingresos 3.7%, costos

por servicios 3.3%).

Dos aspectos importantes a mencionar que existen en este segmento de mercado,
gue han afectan de forma adversa son, la baja en la cantidad de servicios de
logistica prestados, y los precios de las tarifas a nivel internacional que tienden a la

baja en determinadas épocas del afio.

Los ingresos por servicios se relacionan directamente con el capital de trabajo, por
la dependencia que tienen con las cuentas del efectivo y cuasi efectivo, caja,
bancos, cuentas por cobrar, que se incrementan por los servicios prestados. Los
pagos de contado, constituyen un ingreso de efectivo en caja y bancos, los servicios

al crédito incrementan temporalmente las cuentas por cobrar.

En términos generales los ingresos son del 20% cobrados al contado y 80% al

credito, como politica del sector. En empresas de prestigio pueden variar estos
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términos de 10% al contado y 90% al crédito. También varian las condiciones en el
caso de clientes frecuentes, los cuales tienen contrato de servicios y condiciones

preferenciales.

En los costos por servicios, se relacionan tanto con proveedores locales como del
exterior, lo cual es importante de tomar en cuenta para analisis del ciclo de
conversion del efectivo. Esto debido a que son los que sostienen la operacién del
negocio, el buen uso de las condiciones de crédito que conceden hara que confien
en la organizacién, y poder solicitar mas dias crédito, o un incremento en el limite

del crédito (monetariamente)

En términos generales, las condiciones con los proveedores estan en un promedio
del total de las compras en 20% que son pagadas de contado y un 80% al crédito,
esto como politica del sector de estudio, aunque en muchos casos la situacion real
es de 100% al crédito, esto con el objetivo de poder maximizar los dias de crédito y

poder usar este como apalancamiento.
4.1.1.3. Andlisis vertical del balance general

En el analisis vertical del balance general, se presenta conforme sobre la estructura
financiera de activos, pasivos y patrimonio, medida en porcentajes, con respecto al

activo total.

El objetivo primordial es analizar la estructura interna de los estados financieros,
para poder determinar la participacion relativa y absoluta de cada rubro del balance
general, para establecer fuente de recursos, financiamiento, inversiones, origen de

los ingresos, consumo de recursos, margenes de utilidad, entre otros.



Tabla 3: Balance general analisis vertical
CONSOLIDADOS, S.A.
Al cierre de los afios 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales
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2016 % 2017 % 2018 %
Activo no corriente
Propiedad planta y equipo 303 4% 372 5% 485 7%
Depreciacion acumulada -83 1% 95 1% -118 2%
Suma activo no corriente 220 3% 277 4% 367 5%
Activo corriente
Cuentas por cobrar 6,004 69% 6,099 79% 6,102 83%
Estimacion cuentas incobrables -180 2% -183 2% -183 -2%
Caja y bancos 2,581 30% 1,458 19% 1,068 14%
Impuestos por cobrar 26 0% 44 1% 15 0%
Anticipos 25 0% 7 0% 17 0%
Suma activo corriente 8,456 97% 7,425 96% 7,019 95%
Total de activo 8,676 100% 7,702 100% 7,386 100%
Pasivo y patrimonio
Pasivo no corriente
Préstamos bancarios 2,593 30% 2,107 27% 1,526 21%
Suma pasivo no corriente 2,593 30% 2,107 27% 1526 21%
Pasivo corriente
Proveedores del exterior 2,881 33% 2,370 31% 2,571 35%
Cuenta por pagar locales 559 6% 800 10% 1,317 18%
Suma pasivo corriente 3,440 40% 3,170 41% 3,888 53%
Suma del pasivo 6,033 70% 5,277 69% 5,414 73%
Patrimonio
Capital autorizado 3,572 41% 3,572 46% 3,572 48%
Capital por suscribir y pagar -2,500 -29% -2,500 -33% -2,500 -34%
Ganancias acumuladas 226 3% 570 7% 353 5%
Utilidad del periodo 1,345 16% 783  10% 547 7%
Total patrimonio 2,643 31% 2425 32% 1972 27%
Suma pasivo y patrimonio 8,676 100% 7,702 100% 7,386 100%

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica

de importacion.
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El andlisis vertical muestra una estructura financiera tipica para una actividad de
servicios, en donde predominan los activos corrientes sobre los activos no

corrientes.

Los activos totales han disminuido durante los dos ultimos afios, desde Q8.67
millones hasta Q7.38 millones, debido principalmente a la reduccion del saldo en
caja y bancos de Q2.6 millones a Q1.1 millones. Durante el periodo analizado ha
habido una leve variacion en la estructura de activos, con una participacion
mayoritaria de los activos corrientes que va desde 97.5% en 2016 a 95.0% en 2018.
En el dltimo afio, los principales rubros de activos corrientes son cuentas por cobrar
con Q6.1 millones, asi como caja y bancos con Q.1.1 millones, que tienen incidencia
directa en los flujos de efectivo y en el ciclo de conversion del efectivo. La fortaleza
en el rubro de cuentas por cobrar, es clave en este sector de negocios, esto debido
a que con este se puede medir la forma como se estd manejando el capital de
trabajo de la organizacion, ademas es uno de los rubros mas importantes del
balance general. En los activos no corrientes, los activos fijos sin depreciacion
representan un 3.5% en el 2016 hasta un 6.6% para el 2018 del total de los activos,
gue corresponden a inversiones en mobiliario y equipo, asi como equipo de
computacion, este se hacer para que los colaboradores tengan un mejor ambiente
de trabajo, y con esto mejorar e incrementar la productividad que al final es lo que

busca la organizacion.

El patrimonio ha disminuido su participacién con respecto al capital mas pasivo, de
30.5% a 26.7%, debido a disminucién en los rubros de ganancias acumuladas,

utilidad del periodo y por los pagos consecutivos de dividendos.

El pasivo corriente tiene preponderancia, con niveles que han aumentado de 39.6%
a 52.7% por incrementos principalmente en las cuentas por pagar locales de Q558.7
miles a Q1.32 millones y la consistencia en los niveles del rubro de proveedores del

exterior. Los pasivos no corrientes corresponden a préstamos bancarios a largo
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plazo, que han disminuido, representa niveles de 29.9% a 20.7%, debido a los

planes de amortizacion a capital.

El pasivo corriente, representa el 39.6%, 41.2% y el 52.7%, en los periodos 2016,
2017 y 2018 respectivamente, que es de donde se obtiene el financiamiento, que
forma parte del capital de trabajo, para mantener la operacion. Para el caso de
estudio es bueno para la administracién, ya que demuestra la maximizacién de los

recursos, con apalancamiento de los proveedores.
4.1.1.4. Anadlisis horizontal del balance general

El analisis horizontal es un examen dinamico que se realiza para evaluar los
cambios o movimientos de rubros importantes de un periodo a otro, representados
por aumentos o disminuciones en valores absolutos y relativos, que permiten tener

un panorama tanto de situaciones adversas, como favorables.

También sirve para analizar la situacion del capital de trabajo, enfocandose en las
variaciones de los activos y pasivos corrientes para prever cambios en los flujos de
efectivo y del ciclo de conversion del efectivo.



Tabla 4: Balance general analisis horizontal
CONSOLIDADOS, S.A.
Para los afios 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales
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Variacion

2017 2018 Absoluta Relativa
Activo no corriente
Propiedad planta y equipo 372 485 113  30%
Depreciacion acumulada -95 -118 23 24%
Suma activo no corriente 277 367 90 32%
Activo corriente
Cuentas por cobrar 6,099 6,102 3 0%
Estimacion cuentas incobrables -183 -183 -0 0%
Caja y bancos 1,458 1,068 -390 -27%
Impuestos por cobrar 44 15 -29 -66%
Anticipos 7 17 10 147%
Suma activo corriente 7,425 7,019 -406 -6%
Total de activo 7,702 7,386 -316 -4%
Pasivo y patrimonio
Pasivo no corriente
Préstamos bancarios 2,107 1,526 581 147%
Suma pasivo no corriente 2,107 1,526 -581 -28%
Pasivo corriente
Proveedores del exterior 2,370 2,571 201 -66%
Cuenta por pagar locales 800 1,317 517 147%
Suma pasivo corriente 3,170 3,888 718 23%
Suma del pasivo 5,277 5,414 137 -6%
Patrimonio
Capital autorizado 3,572 3,572 0 -66%
Capital por suscribir y pagar -2,500 -2,500 0 -66%
Ganancias acumuladas 570 353 -217  -66%
Utilidad del periodo 783 547 236 147%
Total patrimonio 2,425 1,972 -453 -19%
Suma pasivo y patrimonio 7,702 7,386 -316 -4%

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica

de importacion.
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El total de activos disminuydé Q316 miles lo cual significa una variacion relativa
negativa de un 4%. El rubro total de activos corrientes tuvo una variacion absoluta
negativa de Q406 miles y una relativa negativa de 6%, debido principalmente a una
disminucién en caja y bancos de Q390 miles, que se relaciona con la baja en los
ingresos por servicios prestados, también ha repercutido negativamente en las
utilidades. La politica sobre de pago de dividendos de Q1 millén anuales, afecta el

flujo de liquidez.

El patrimonio tuvo una variacion negativa de Q453 miles (19%), debido a cambios
en las ganancias acumuladas, derivado de las politicas del pago de dividendos y la

disminucion en los niveles de utilidad, al comparar el afio 2018 respecto al afio 2017.

En los pasivos hubo un aumento de 137 miles (6%), derivado del efecto combinado
de un aumento en los pasivos corrientes de Q719 miles (cuentas por pagar locales
incremento de Q518 miles y proveedores del exterior Q201 miles) equivalentes a
23% y la disminucion de préstamos bancarios a largo plazo en el pasivo no corriente
de Q581 miles (28%).

El alza en los rubros de cuentas por pagar locales y proveedores del exterior, es de
beneficio para la liquidez, pues se esta difiriendo el flujo de egresos de efectivo, no
se pagan intereses; sin embargo, este es un tema muy sensible que hay que tratar
con mucho cuidado, pues puede afectar la buena marcha de la operacion completa

de los servicios de logistica de importacion.
4.1.1.5. Andlisis de flujo de efectivo

A continuacién, se presenta un analisis general del estado de flujos de efectivo, con

el fin de comprender el comportamiento de los flujos de liquidez.
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Tabla 5: Flujo de efectivo
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios 2016, 2017 y 2018

Cantidades expresadas en miles de quetzales

Descripcion 2016 2017 2018

Utilidad del ejercicio 1345 783 547
Actividades de Operacion
Cuentas por cobrar -75 -95 -3
Impuestos por cobrar -12 -19 29
Anticipos 6 18 -10
Proveedores del exterior -70 -511 201
Proveedores locales -15 241 518
Efectivo neto, actividad de operacion -166 -365 735
Actividades de Financiamiento
Activos fijos -21 -69 -113
Efectivo neto, actividad de financiamiento -21 -69 -113
Actividades de Inversién
Préstamos bancarios -419 -486 -581
Pago de dividendos -1000 -1000 -1000
Efectivo neto, actividad de inversiones -1419 -1486 -1581

Operaciones no Efectivo
Estimacion cuentas incobrables 4 3 0
Depreciacion acumulada 16 12 23
Operaciones no efectivo 20 15 23
Flujo neto de efectivo y equivalente -241 -1123 -390
Saldo inicial de efectivo o equivalente 2822 2581 1458
Saldo final de bancos 2581 1458 1068

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de
logistica de importacion

En el estado de flujos de efectivo, se analiza cada actividad en forma especifica,
para apreciar los flujos de ingreso y de salida de efectivo, para tener una vision clara

de la situacion de la liquidez y de las actividades que requieren mejorar la gestion.

Todos los afios analizados presentan una disminucion neta de efectivo, la cual va
desde Q241 miles, Q1,123 miles y Q390 miles, en los periodos 2016, 2017 y 2018
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respectivamente, que se origina principalmente por la politica de pago de dividendos
anual de un millén de quetzales y la amortizacion anual de préstamos bancarios. La
politica de dividendos afecta especialmente, pues la utilidad del ejercicio ha ido en

decremento.

El flujo neto por actividades de operacién no muestra flujos positivos en las cuentas
por cobrar, que disminuyeron por valor de Q75 y Q95 miles los primeros dos afios,
aunque en el dltimo afio bajo el déficit a solo Q 3 miles. El flujo negativo de las
cuentas por cobrar se debe al aumento en los niveles de créditos e inadecuada

gestion de cobro.

El flujo neto por actividades de operacion ha sido negativo en los primeros dos afios,
la disminucion fue por un valor de Q166 miles y Q365 miles respectivamente,
principalmente por el flujo negativo de cuentas por cobrar y el pago a proveedores
del exterior. En 2018 el flujo neto por actividades de operacion fue positivo en Q735,
favorecido por el apalancamiento, al diferir el pago a proveedores del exterior y
locales (Q201 miles y Q518 miles, respectivamente).

Las actividades de inversidon muestran flujos netos negativos, por adquisicién de
activos fijos, de entre Q17 miles y Q113 miles; sin embargo, el impacto en los flujos

de efectivo no es significativo.

En las actividades de financiamiento, como se menciond, afecta el pago de
dividendos de Q1,000 miles anuales, lo cual perjudica la liquidez. Los flujos por
actividades de financiamiento fueron negativos en Q74 miles, Q704 miles y Q1,034
miles, respectivamente en los afos de estudio. La amortizaciobn a préstamos
también tiene un impacto significativo, disminuye por valor de Q418.6 miles, Q486

miles y Q581 miles, para los afios 2016, 2017 y 2018 respectivamente.
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4.1.2. Razones financieras

Es el resultado que se obtiene de comparar determinadas &reas de los estados
financieros de una entidad, en este caso sera de tres afios histéricos, con el objetivo
de poder medir el rendimiento con la informacion proporcionada. Los indicadores
gue se usaran para este sector de estudio son, de liquidez, por actividad y el ciclo

de conversion del efectivo.
4.1.2.1. Indicadores de liquidez

Las razones de liquidez analizan y miden la capacidad para cumplir con las
obligaciones a corto plazo. Los indicadores utilizados, liquidez corriente y la prueba
de efectivo. La prueba &cida no se utiliza, en vista de que no hay rubro de
inventarios, por lo que el resultado seria igual al indicador de liquidez corriente.

4.1.2.1.1. Liquidez corriente

Es la razén méas usada para una revision rapida de la relacion existente entre los

activos y pasivos corrientes.

Tabla 6: Liquidez corriente
CONSOLIDADOS, S.A.
Afos 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018
Activos Corrientes 8,454.2 7,424.4 7,018.5
( +) Pasivos Corrientes 3,439.3 3,169.8 3,888.6
Liguidez Corriente 2.46 2.34 1.80

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El comportamiento de la liquidez corriente muestra una disminucion afio tras afo,
debido al decremento de activos corrientes y el crecimiento de los pasivos

corrientes, siendo un efecto mas visible en el afio 2018, que fue el resultado mas
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bajo de 1.80, que significa una disminucién de 0.65 veces con respecto al primer
afo. Es importante que exista una relacion alrededor de 2 a 1, es decir dos unidades
de activo corriente por cada unidad de pasivo corriente.

Lo recomendable es apalancarse con los proveedores, aunque esto es un aspecto
gue debe tratarse con mucho cuidado, en vista de que si no se usa en forma correcta
puede ocasionar problemas con los proveedores tales como, limitaciones para
hacer solicitar mas limite de crédito, cierre de créditos y hasta la retencion de

contenedores por falta de pago.
4.1.2.1.2. Prueba del efectivo

La prueba del efectivo es una relacion muy conservadora, que Unicamente toma en

cuenta el efectivo en caja y bancos y su relacién con las obligaciones a corto plazo.

Tabla 7: Prueba del efectivo
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018
Caja y Bancos 2,580.5 1,457.8 1,068.2
( +) Pasivos corrientes 3,439.3 3,169.8 3,888.6
Prueba del efectivo 0.75 0.46 0.27

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica
de importacion.

En la prueba de efectivo nuevamente se observa una disminucion del indicador,
principalmente por la disminucién del efectivo en caja y bancos. En el afio 2018, por
cada quetzal de deuda de corto plazo, solamente se disponen de 27 centavos que
representa una disminucion del efectivo para poder hacer pagos. Esta razén es muy
dura, en vista de que en su analisis solo se toma en cuenta el efectivo disponible;

sin embargo, es util para que la administracion tome en cuenta esta informacién
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para darle seguimiento, que en algin momento puede afectar el efectivo que se

tiene es muy bajo para poder solventar obligaciones de forma inmediata.
4.1.2.2.Indicadores de actividad

Los indicadores de actividad son utiles para medir la eficiencia de la administracion
de las cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar, a través de la medicion

de rotaciones y de los periodos promedio de pago y cobro.
4.1.2.2.1. Rotacién de cuentas por cobrar (RCC)

Es una razén que muestra las veces que las cuenta por cobrar, se han convertido
en efectivo para la empresa, y examinar la rapidez con que se recupera la cartera

de ventas al crédito.

Tabla 8: Rotacién de cuentas por cobrar
CONSOLIDADOS, S.A.
Afnos 2016, 2017 y 2018
Cifras en miles de quetzales
2016 2017 2018 Politica

Servicios (80% crédito) 33,009.1 32,086.8 30,884.8
(+) Cuentas por cobrar (neto) 5,823.7 5,9155 5,9184
Rotacién de cuentas por cobrar 5.67 5.42 5.22 6

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

Los resultados de rotacion de las cuentas por cobrar son muy similares en los tres
periodos. La meta de la administracién es tener como minimo 6 rotaciones al afio
en las cuentas por cobrar. Sin embargo, la situacién de este tipo de negocio ha
hecho que los servicios que se prestan sean principalmente al crédito, por lo que
los pagos de contado se han limitado a los clientes nuevos. Como politica de las
empresas, luego de haber prestado el servicio de fletes maritimos en mas de 3

embarques, y que fueron pagados de contado, automaticamente se convierten en
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clientes, con el beneficio de pagar al crédito los embarques, con el objetivo de

afianzar la relacion comercial y fidelizacion.

Con base en el indicador de rotacion de cuentas por cobrar, a continuacion, se
presenta el periodo promedio de cobro, que se utiliza para la evaluacion del

cumplimiento de las politicas de crédito.
4.1.2.2.2. Periodo promedio de cobro (PPC)

El periodo promedio de cobro se utiliza para evaluar el cumplimiento de las politicas
de crédito que tiene el sector, y saber cuantas veces rotan las cuentas por cobrar

en relacion a las ventas o servicios prestados.

Tabla 9: Periodo promedio de cobro (PCC)
CONSOLIDADOS, S.A.
Afos 2016, 2017 y 2018
Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018 Politica

Dias del afio 365 365 365
( +) Rotacion de cuentas por cobrar 5.7 5.4 5.2
Periodo promedio de cobro (PPC) 64 67 70 60

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El resultado indica que, durante el periodo de estudio, se tiene un incremento en los
dias promedio de cobro de 64 a 70 dias. Esta ultima cifra excede por 10 dias la
politica de crédito establecida en 60 dias. Mientras mayor sea el periodo promedio
de cobro, mas es la tardanza en la recuperacion del efectivo, lo cual afecta en forma

directa el capital de trabajo.
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4.1.2.2.3. Rotacion de cuentas por pagar (RCP)

La rotacion de cuentas por pagar es una razon que se usa para medir la cantidad
de veces que se hacen pagos a los proveedores en un periodo determinado, y

revisar la rapidez con que se efectdan los mismos.

Tabla 10: Rotacion de cuentas por pagar
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018 Politica
Costo de los servicios 33,981.3 33,3204 32,213.7
(=) Cuentas por pagar 3,439.3 3,169.8 3,888.6
Rotacion de cuentas por pagar 9.88 10.51 8.28 6

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El periodo promedio de pago ha fluctuado en los tres periodos analizados, el mas
bajo de 8.28 veces fue en 2018. La politica es de 6 rotaciones al afio, para tratar de
igualar la rotacion de cuentas por cobrar; sin embargo, mientras mas baja la
rotacion, es decir que mientras mas se difiera el pago a proveedores, es mejor para
los flujos de liquidez, sin embargo, debe cuidarse no dafar la relaciéon con los

proveedores.

El periodo promedio de pago, se calcula con base en el indicador de rotacion de
cuentas por pagar. Son los dias que transcurren desde que se recibe el servicio de

los proveedores hasta el momento de pago.
4.1.2.2.4. Periodo promedio de pago (PPP)

El periodo promedio de pago, es el plazo medio de pago a proveedores, es decir el

namero de dias en promedio que se atrasaran en realizar el pago a los proveedores.
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Tabla 11: Periodo promedio de pago (PPP)
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios 2016, 2017 y 2018
Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018  Politica

Dias del afio 365 365 365
( +) Rotacion de cuentas por pagar 9.9 10.5 8.3
Periodo promedio de pago 37 35 44 60

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El resultado muestra dias promedio de pago muy cortos, con relacion a la politica.

El resultado que mas se acerca a la politica es de 44 dias, que aun esta 16 dias por

debajo de la politica establecida en 60 dias.
4.1.2.3. Rotacion de los activos totales

La rotacion de los activos totales mide la eficiencia con que las empresas utilizan

Sus activos para generar ingresos.

Tabla 12: Rotacion de los activos totales
CONSOLIDADOS, S.A.
Afos 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018
Servicios prestados 41,261.4 40,108.5 38,605.9
(+) Activos totales 8,674.3 7,701.3 7,385.8
Rotacién de los activos totales 4.76 5.21 5.23

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica
de importacion.

Los resultados muestran una mejora en la eficiencia, debido a que la disminucion
de los activos totales ha sido en mayor proporcion que la disminucion en los
ingresos por los servicios prestados, por lo tanto, la inversion de activos ha sido

eficiente para el caso objeto de estudio.
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4.1.2.4.indice de endeudamiento
El indice de endeudamiento se utiliza para medir el apalancamiento financiero.

Tabla 13: indice de endeudamiento
CONSOLIDADOS, S.A.
Afos 2016, 2017 y 2018
Cifras en miles de quetzales

2016 2017 2018
Pasivos totales 6,032.7 5,277.0 5,414.6
(+) Activos totales 8,674.3 7,701.3 7,385.8
indice de endeudamiento 69.5% 68.5% 73.3%

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El resultado muestra altos niveles de apalancamiento financiero, en vista de que,
como se observa en el ultimo afio, el 73.3% de los activos estan financiados con
pasivos a corto y largo plazo. Pero en caso de estudio ha disminuido el pasivo a

corto plazo, por el costo financiero de los préstamos bancarios.
4.1.2.5. Ciclo de conversion del efectivo

El ciclo de conversion del efectivo es el plazo que transcurre desde la prestacion del
servicio al crédito, hasta la cobranza. Este ciclo es de suma importancia en la

administracion financiera a corto plazo y del capital de trabajo.

Para calcular el ciclo de conversion del efectivo (CCE), primero se determina el ciclo
operativo que en este caso es el ciclo de las cuentas por cobrar, en vista de que no

aplica el rubro de inventarios, para las actividades de servicios.

Las cuentas por pagar disminuyen el nimero de dias que los recursos de una
empresa permanecen inmovilizados en el ciclo operativo. El tiempo que se requiere
para liquidar las cuentas por pagar, medido en dias, es el periodo promedio de pago
(PPP).
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4.1.2.5.1. Ciclo de conversion del efectivo (en dias)

El ciclo de conversion del efectivo medido en cantidad de dias, muestra los

siguientes resultados.

Tabla 14: Ciclo de conversion del efectivo en dias
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios 2016, 2017 y 2018
2016 2017 2018 Politica

Periodo promedio de cobro 64 67 70 60
(-) Periodo promedio de pago 37 35 44 60
Ciclo de conversion de efectivo (CCE) 27 33 26 0

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

El ciclo de conversion de efectivo es de 27, 33 y 26 dias respectivamente, lo cual
nos indica que el sector de estudio estad apalancando a sus clientes con esos dias
de extras financiamiento, debido al elevado periodo promedio de cobro (70 dias),
que deberia reducirse para cumplir la politica de 60 dias. El periodo promedio de
pago también pretende aumentarse de 44 a 60 dias, de esta manera, se obtendria

un ciclo de conversién del efectivo de cero o incluso menor a cero.
4.1.2.5.2. Ciclo de conversién del efectivo monetario

El ciclo de conversion de efectivo se puede medir monetariamente, esto para saber
cuanto representa del capital de trabajo lo que se apalancan de los proveedores o
lo que se apalancan a los clientes.
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Tabla 15: Ciclo de conversion del efectivo (monetario)

CONSOLIDADOS, S.A.
Anos 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales

Descripcion 2016 2017 2018
Cuentas por cobrar
Servicios prestados (80% crédito) 33,009.1 32,086.8 30,884.8
Periodo de cuentas por cobrar 64 67 70
Dias calendarios 365 365 365
Monto cuentas por cobrar 5,823.7 5,915.5 5,918.4
Ciclo operativo 5,823.7 59155 5,918.4
Cuentas por pagar
Costo de los servicios prestados 33,981.3 33,320.4 32,213.7
Periodo de cuentas por pagar 37 35 44
Dias calendario 365 365 365
Monto cuentas por pagar 3,439.3 3,169.8 3,888.6
Ciclo de conversion del efectivo 2,384.4 2,745.7 2,029.8

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de logistica
de importacion.

Al valorizar el ciclo de conversién de efectivo, los resultados obtenidos muestran
monetariamente el efecto que tiene sobre el capital de trabajo, es decir las
necesidades de financiamiento para cubrir el desfase entre el flujo de efectivo de
las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar. Para el afio 2018, la cuantificacién
de Q 2,029.8 miles. El objetivo es trabajar con el capital de los proveedores al
extender lo mas que se pueda el pago de sus servicios, tener al dia los pagos de
los clientes. Para esto es necesario ver el estado de la cartera de clientes, usarlo
como herramienta de medicion de la morosidad de los clientes, o que exceden el

periodo de crédito, tratar de recuperar la inversion lo antes posible.

Una situacion comun, es que la administracion para incrementar los niveles de

ventas, ofrece servicios al crédito, lo cual disminuye drasticamente los ingresos por
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servicios prestados al contado. Es una serie de problemas lo que genera esto y son:
cuando no se cuenta con suficiente capital de trabajo para soportar el
apalancamiento hacia los clientes, que los cobros se estan atrasando mas alla de

lo establecido, y en contra parte, los pagos se estan realizando de forma puntual.
4.1.2.6. Analisis de antigiiedad de saldos de cuentas por cobrar

La antigliedad de saldos, proporciona otro panorama de la situacién financiera de

la cartera de crédito.

Tabla 16: Antigliedad de saldos de cuentas por cobrar
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios 2016, 2017 y 2018

Cifras en miles de quetzales

Crédito 2016 % 2017 % 2018 %
30 dias 3,602.3 60% 3,354.3 55% 3,050.7 50%
60 dias 2,341.4 39% 2,683.3 44% 2,989.7 49%
90 dias 60.1 1% 60.9 1% 61.0 1%
Cuentas por cobrar 6,003.8 100% 6,098.5 100% 6,101.4 100%

Fuente: Elaboracion propia, con base en informacién de empresas de servicios de logistica
de importacion.

Se observa que los dias de recuperacion se extienden cada vez mas, en vista que,
se estan reduciendo los saldos por cobrar a 30 dias y aumentan los que estan a 60
dias. Es importante tomar en cuenta este impacto en el capital de trabajo, en vista

de que se estan reduciendo los flujos de liquidez.
4.2.Formulacién de estrategias para la administracion del capital de trabajo

A continuacion se presentan los resultados de la investigacion relacionados con la
formulacién de estrategias para la gestion de los flujos de efectivo, capital de trabajo,
cuentas por cobrar de clientes y cuentas por pagar a proveedores en empresas de

servicios de logistica de importacion de carga maritima en Guatemala.
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4.2.1. Gestion de flujos de efectivo

Las empresas de servicios de logistica de importacion de carga maritima, deben
enfocarse en la gestion de los flujos de efectivo cuando planifiquen y supervisen sus
finanzas, estableciendo metas financieras de corto plazo que sean alcanzables.
Para el efecto, el calculo del flujo de efectivo es la base del proceso de valuacion y
andlisis del capital de trabajo. El flujo de efectivo se puede describir como la
variacion de entrada y salida de efectivo en un periodo determinado. Sirve tanto
como un indicador de liquidez, como para medir la capacidad de generacion de

efectivo.

El énfasis del analisis debe ser en los flujos operativos, en vista de que estan
relacionados directamente con la prestacion de los servicios a los clientes. El estado
de flujos de efectivo es fundamental para evaluar e identificar la situacion de
liquidez. Cada rubro de entrada y salida de efectivo se deben ver en forma
individual, para determinar algin movimiento que sea contrario a las politicas
financieras establecidas; asi mismo, se puede evaluar el grado de cumplimiento de

metas proyectadas para medir eficiencia de la administracion.

Para mejorar la gestion de los flujos de efectivo la propuesta es enfocarse en los

siguientes temas:

e Pago de dividendos.
e Ingresos por servicios.

e Precio de fletes navieros.
4.2.1.1. Gestion de pago de dividendos

El pago de dividendos en los ultimos afos ha sido fijo, por un monto de Q1,000
miles, este valor ha afectado severamente el flujo de caja, lo cual disminuyo la
capacidad del capital de trabajo. Para mejorar la gestién de flujos de efectivo, la

propuesta es establecer un porcentaje, sobre el total de utilidad después de
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impuestos del periodo, con un 30% en los proximos dos afios proyectados, asi los
sSocios seguiran obteniendo pagos anualmente; en los siguientes tres afios de la
proyeccion, seria de acuerdo al comportamiento del flujo de efectivo, que podria ser
un 90% sobre utilidades después de impuesto del periodo, dejando un margen en
la utilidad después de impuestos, para incrementar las utilidades retenidas, esto
para futuras eventualidades o capitalizaciones, y mostrar una mejor situacion

patrimonial ante los bancos y proveedores.
4.2.1.2.Ingresos por servicios

Es fundamental el nivel de ingresos por servicios de logistica de importacion de
carga maritima. Para aumentar los ingresos por servicios, es esencial aumentar
volumen de TEU’s, que se transporten cada afio (TEU, acronimo del término en
inglés Twenty-foot Equivalent Unit, Unidad Equivalente a Veinte Pies). Ademas, es
un factor determinante ante las navieras, para las agencias de carga, el tener un
volumen alto de carga, con lo cual se tiene una mejor imagen ante las navieras,

demostrando un crecimiento favorable en el mercado.

Las tarifas que fijan las navieras es un factor externo, que se determinan por los
movimientos en los mercados mundiales. Si las agencias de carga incrementan el
volumen de contendores que transportan anualmente, tendran mas posibilidad de
negociar una mejor tarifa. Con base en las expectativas econémicas favorables a
nivel mundial y nacional se plantea un incremento conservador, que seria de un 5%
para los proximos cuatro afios, con respecto al ultimo afio (2018), y un 4% para el
ualtimo afio proyectado (afio 5), que es el crecimiento promedio que maneja el sector.
Para los gastos de operaciones, de acuerdo a la informacién proporcionada por las
personas que proporcionaron la informacion financiera, de acuerdo a su experiencia
para el area de gastos de operacion para a el primer afio proyectado seria un 4%
del afio anterior o base, para los proximos 4 afios un 5%, claro esto va a depender

de las politicas de cada empresa o las necesidades que tenga en su momento
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Como complemento para el incremento de las ventas, se pretende la fidelizacién de
los clientes, es decir que se deben hacer los esfuerzos para no perder ningun
embarque, y los contenedores transportados en el afio base; estos deberian ser lo
minimo de embarques que deberia realizar para el afio proyectado, con lo cual se
garantiza que la proyeccion de TEU’s sea como minimo las transportadas el afio
anterior. El incremento en ventas lo deben enfocar a la captacion de clientes nuevos,

lo cual seré tarea del area comercial en el logro de esta meta.
4.2.1.3. Precio de fletes navieros

La mejora en los precios de los fletes navieros es un tema muy complicado y por lo
mismo, la proyeccién de las tarifas para los proximos afios es muy complicado,
debido a que las politicas de las navieras es hacer cambios mensuales. Que puede

subir o bajar de acuerdo al comercio internacional o la demanda existente.

La estrategia se enfoca en la posibilidad de mejorar las tarifas de compra a la
naviera al incrementar la cantidad de contenedores transportados, para bajar los
costos en los fletes maritimos; en la proyeccién se estima que se incrementaran en
un 2%, sobre los costos del afio anterior (2018), para los proximos dos afios, y un

4% para el resto de la proyeccion.
4.2.2. Gestién de cuentas por cobrar
Las estrategias para la gestién de cobranza, incluyen:

e Que se cumpla y respecte con la politica de crédito de 60 dias. Para el efecto
se deben utilizar técnicas de cobranza moderna, asi como una adecuada

seleccidén de los clientes.

e De existir saldos morosos de cuentas por cobrar recuperar en el menor tiempo
posible, tener una adecuada gestion de cobro, que tome en cuenta el riesgo de
pérdida (minimo, aceptable y alto) y el comportamiento del cliente, para definir

el tratamiento de cada caso.
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Las técnicas que deben incluir son: afabilidad y cortesia, mensajes escritos y
electronicos, aclarar condiciones de servicios, advertir consecuencias,

renegociar plazos, exigir cumplimiento, entre otros.

Deben encargarse de la recuperacion de los créditos, administracion y control

de la cartera de clientes que garantice la adecuada captacion de recursos.

La supervision constante de las cuentas por cobrar, es un aspecto determinante,
para verificar el pago de los clientes, conforme a las condiciones crediticias

establecidas.

En casos de clientes con demasiada morosidad, se debe utilizar un proceso de
cobro administrativo, a través de diversas formas de comunicacion, recordar a
los clientes el vencimiento de su saldo, a través de llamadas telefénicas, visitas

personales al cliente.

En casos extremos, cuando los procedimientos normales para recuperacion del
crédito no han dado resultados, se debe ejercer una accion legal por medio de
la via juridica para recuperar la cuenta, aunque tampoco esto garantiza la

recuperacion de la deuda.

Para tener apoyo del cliente interno, retroalimentar del comportamiento de los
saldos de clientes, para involucrar a Gerencia General, Comercializacién,

Operaciones con contabilidad, para que estén informados.

Una propuesta adicional es ofrecer un descuento por pronto pago (para
nuestros analisis se propone un 2% tentativamente), que en términos generales
las ventas se verian afectadas en valor neto de 1% sobre el total general de

ventas anuales.
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4.2.3. Gestion de cuentas por pagar a proveedores

En la gestion de cuentas por pagar, se debe tomar en cuenta que se manejan tres

tipos de proveedores:

e Los agentes de origen, son los encargados de trasladar la mercaderia o el
contenedor de la bodega del proveedor al puerto mas cercano

e Las navieras, encargados de transportar los contenedores.
¢ Finalmente estan los operadores locales.
Las estrategias para la gestion de proveedores, son las siguientes:

e Para los agentes de origen solicitar de 90 a 120 dias de crédito, con dos
objetivos claramente establecidos, el primero es para tener un apalancamiento

mas amplio y segundo es para tomar en cuenta los gastos de transferencia.

e Con las navieras se debe negociar el plazo maximo que ellos puedan conceder,
asociado a la negociacion de mejores tarifas, para reducir los costos de

operacion y mejorar la rentabilidad.

e Con los operadores locales, debe obtenerse mejores condiciones crediticias,

solicitando un plazo comprendido entre 60 a 75 dias de crédito.

En términos generales y en promedio, se pueden proyectar una media de 60 dias
con los proveedores, para mejorar el apalancamiento operacional y la situacion del

capital de trabajo.
4.2.4. Gestion de la contratacion de linea de crédito bancaria

Se propone la contratacion de una linea de crédito bancaria (para nuestro caso se
propone Q100 mil, claro que este monto puede variar, de acuerdo la necesidad que

tenga la empresa que lo ponga en practica), para disponer de fondos ante cualquier
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eventualidad. Estos fondos Unicamente se utilizaran en caso de emergencia, tal
como es el caso de que alguna carga se vea comprometida por atraso en el pago a
proveedores.

4.3. Evaluacion delos resultados proyectados de las estrategias formuladas

para la administracion del capital de trabajo

A continuacion, se presentan resultados de la investigacion relacionados con las
proyecciones financieras para la evaluacion de los resultados proyectados de las
estrategias propuestas para la administracion del capital de trabajo y comprobar la
eficacia de la propuesta de gestion de flujos de efectivo, cuentas por cobrar y
proveedores, en empresas de servicios de logistica de importacion de carga

maritima en Guatemala.
4.3.1. Estados financieros proyectados

A continuacion, se presentan estados financieros proyectados para los proximos
cinco afnos, los cuales incluyen las proyecciones de ventas, costos y el impacto de
las estrategias propuestas para la administracién del capital de trabajo, cuentas por

cobrar y proveedores.
4.3.1.1. Estado de resultados proyectado

A continuacion, se presenta el estado de resultados proyectados para los proximos

cinco anos.

En la tabla No. 17, se puede ver la proyeccion de los estados resultados para los

préximos cinco afos proyectados.
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Tabla 17: Proyeccion del estado de resultados
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en miles de quetzales

2018 Aol Ano2 Afo3 Ano4 Afno5

Ingresos
Servicios prestados 38,606 40,536 42,563 44,691 46,479 48,338
(-) Dto. por pronto pago 405 426 447 465 483
Ingresos netos 38,606 40,131 42,137 44,244 46,014 47,855
Otros ingresos
Ingresos financieros 8 9 9 10 11 12
Otros ingresos y gastos 46 51 56 62 62 62
54 60 65 72 73 74
Costo de los servicios 32,214 32,858 33,515 34,856 36,250 37,700
Margen bruto 6,446 7,333 8,687 9,460 9,837 10,229
Gastos de operacion
Gastos de operacion 2603 2,708 2,843 2985 3,134 3,291
Gastos de administracion 2,781 2892 3,036 3,188 3,348 3,515
Resultado de ope. 1,062 1,733 2,808 3,287 3,355 3,423
Otros gastos
Gastos financieros 333 219 83 15 15 15
Utilidad del periodo 729 1,412 2,613 3,149 3,216 3,284
ISR (25%) 182 353 653 787 804 821
Utilidad por distribuir 547 1,059 1,960 2,362 2,412 2,463

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacién de empresas de servicios
de logistica de importacion.

La proyeccioén del estado de resultados, muestra el impacto de las estrategias, que
se basan principalmente en mejorar de las ventas y baja sustancial en los costos de
los servicios; sin embargo, se estima una mejora en los resultados, debido al
incremento en las ventas y a una mejora en la eficiencia del manejo de los costos,
lo cual permite que se tenga un incremento en las ganancias, se estima obtener

Q3,423 de resultado en la operacion para el afio 5. Los gastos financieros también
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se reducen drasticamente, por la disminucién de los préstamos bancarios. La

utilidad por distribuir se incrementa a Q2,463 para el afio 5.

Tabla 18: Proyeccion del estado de resultados, analisis horizontal
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en porcentajes

Ano 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 ANo 5

Ingresos
Servicios prestados 5% 5% 5% 4% 4%
(-) Dto por pronto pago 100% 5% 5% 4% 4%
Ingresos netos 4% 5% 5% 4% 4%
Otros ingresos
Ingresos financieros 13% 0% 11% 10% 9%
Otros ingresos y gastos 11% 10% 11% 0% 0%
11% 8% 11% 1% 1%
Costo de los servicios 2% 2% 4% 4% 4%
Margen bruto 14% 18% 9% 4% 4%
Gastos de operacion
Gastos de operacion 4% 5% 5% 5% 5%
Gastos de administracion 4% 5% 5% 5% 5%
Resultado de operacion 63% 62% 17% 2% 2%
Otros ingresos y gastos
Gastos financieros -34% -62% -82% 0% 0%
Utilidad del periodo 94% 85% 21% 2% 2%
ISR (25%) 94% 85% 21% 2% 2%
Utilidad por distribuir 94% 85% 21% 2% 2%

Fuente: Elaboracién propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios
de logistica de importacion.

En la tabla No. 18, se presenta un analisis horizontal, con las variaciones
porcentuales de los estados de resultados, que tiene cada uno de los afios

proyectados comprada con el afio base.

En los tres afios de la proyeccion se estima un incremento en los ingresos de 5% y

para los ultimos dos afios un incremento de 4%, para efectos de visualizacion no
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son representativos ya que la base para el analisis es el total de los ingresos, que

representan el 100%

En el area de costos se cumple con un 2%, para los primeros dos afios proyectados

y 4% para los tres siguientes, que cumple con las estimaciones.

En los gastos de operaciones, el incremento del 4% para el primer afio proyectado

y un 5% para los proximos 4 afios de a proyeccion.

Tabla 19: Proyeccion del estado de resultados, andlisis vertical
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en porcentajes

Ano 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 ANo 5

Ingresos
Servicios prestados 100% 100% 100% 100% 100%
(-) Dto por pronto pago 0.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0%
Ingresos netos 100% 99% 99% 99% 99%
Otros ingresos
Ingresos financieros 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Otros ingresos y gastos 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
0% 0% 0% 0% 0%
Costo de los servicios 81% 79% 78% 78% 78%
Margen bruto 18% 20% 21% 21% 21%
Gastos de operacion
Gastos de operacion 6.7% 6.7% 6.7% 6.7% 6.8%
Gastos de administracion 7.1% 7.1% 7.1% 7.2% 7.3%
Resultado de operacion 4.3% 6.6% 7.4% 7.2% 7.1%
Otros ingresos y gastos
Gastos financieros 0.5% 0.2% 0.0% 0.0% 0.0%
Utilidad del periodo 3.5% 6.1% 7.0% 6.9% 6.8%
ISR (25%) 0.9% 1.5% 1.8% 1.7% 1.7%
Utilidad por distribuir 2.6% 4.6% 5.3% 5.2% 5.1%

Fuente: Elaboracién propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios
de logistica de importacion.
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Esta tabla se realiz6 como complemento del andlisis vertical del estado de
resultados proyectados, con la presentacién Unicamente porcentualmente, y nos
muestra los cambios de las estrategias propuestas, aunque no se observa el
incremento de los ingresos por servicios, en vista de que esta es la base de

comparacion de los demas rubros

El costo de los servicios de 81% sobre las ventas de 2018, baja a 79% el primer
afo, a 78% los siguientes afios, debido a la mejora en la gestion con los

proveedores.

La utilidad por distribuir (utilidad después de impuestos), sube de 1.4% en el afo
2018 a 2.6% en primer afo y en los siguientes afios cambia a entre 4.6% y 5.3%,

esto es el margen de utilidad a distribuir.

Como se ve esta tabla Gnicamente nos muestra las variaciones porcentuales para
mostrar la representacién porcentual de los demas rubros comparados con las

ventas.
4.3.1.2. Balance general proyectado

A continuacion, se presenta el balance general proyectado para los proximos cinco
afos, tomando como base el 2018, que es el tltimo con el gue se cuenta informacién
y muestra los cambios derivados de las estrategias sugeridas para mejorar el capital

de trabajo.
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Tabla 20: Proyeccion del balance general
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en miles de quetzales

2018 Aol Ano2 Afo3 Afo4 Afnob5

Activo no corriente

Activos fijos 485 485 485 534 587 646
Depreciacion acum. -118 -224 -314 -471 -565 -610
Sgrrpiiriztlvo no 367 261 171 63 22 36

Activo corriente
Cuentas por cobrar 6,101 5,005 5,250 5,545 5,818 6,048

Estimacion ctas. inc. -183 -150 -158 -166 -175 -181
Caja y bancos 1,068 3,948 4,818 5,348 5,520 5,692
Impuestos por cobrar 15 16 17 18 19 20
Anticipos 17 17 18 19 20 21
Suma activo corr. 7,018 8,836 9,946 10,763 11,203 11,599
Total de activo 7,386 9,098 10,117 10,826 11,225 11,635

Pasivo y patrimonio

Pasivo no corriente

Préstamos bancarios 1,526 831 100 100 100 100
Suma pasivo no cor. 1,526 831 100 100 100 100
Pasivo corriente

Proveedores del ext. 2,571 3,571 3,642 3,716 3,790 3,868
Ctas por pagar locales 1,318 1,830 1,868 1,904 1,942 1,982

Suma pasivo cor. 3,889 5,401 5,510 5,620 5,733 5,851
Suma del pasivo 5,415 6,232 5,610 5,720 5,833 5,951
Patrimonio

Capital autorizado 3,572 3,572 3,572 3,572 3,572 3,572
Capital por suscribir -2,500 -2,500 -2,500 -2,500 -2,500 -2,500
Ganancias acum. 353 736 1,476 1,673 1,908 2,150
Utilidad del periodo 547 1,059 1,960 2,361 2,412 2,463
Total patrimonio 1,972 2,867 4,508 5,106 5,392 5,685

Suma capital y pas. 7,386 9,098 10,117 10,826 11,225 11,635

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacion de empresas de
servicios de logistica de importacion.
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El resultado del balance general proyectado para los proximos cinco afios, muestra
los cambios para el mejoramiento de la operacion financiera; uno de los rubros que
se tiene el cambio més representativo observan en caja y bancos que aumenta su
nivel, de Q1,068 miles en 2018 a Q3,948 miles en el afio 1, y continda

incrementandose hasta alcanzar Q5,692 miles el ultimo afio proyectado.

Las cuentas por cobrar presente leves cambios que fueron con Q6,101 miles en
2018, disminuyen a Q5,005 miles el afio 1, y los siguientes afios, se observan
valores de Q5,250 miles, Q5,545 miles, Q5,818 miles y Q6,048 miles,
respectivamente. Esta fluctuacion hacia el alza, de las cuentas por cobrar se debe

al incremento esperado en los ingresos por servicios.

En el pasivo no corriente se termina de cancelar el préstamo con el que cuenta, y la
adquisicién un nuevo préstamo, para soportes los picos en la baja del saldo de caja
de acuerdo a ciertas temporadas del afio. Para el presente caso se proyecto Q 100
miles, pero este valor puede varias de acuerdo a las necesidades de compromisos

que tenga la organizacion.

En el pasivo corriente, los incrementos se originan por las estrategias propuestas
con los agentes de origen, navieras y operadores locales; asi como el impacto en el
incremento de los ingresos por servicios. Lo mismo sucede con las cuentas por

pagar locales, como parte las mejoras en el manejo del capital de trabajo.

En términos generales se puede decir que, con los cambios propuestas, los
objetivos necesarios para mejor el capital de trabajo se pueden ver los resultados

en los 5 afios proyectados.



Tabla 21: Proyeccion del balance general, anélisis vertical
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en porcentajes
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2018 Anol Ano2 Afo3 Aifno4 Afo5
Activo no corriente
Activos fijos 6.6% 53% 48% 49% 52% 5.6%
Depreciacion acumulada -1.6% -25% -3.1% -43% -5.0% -52%
Suma activo no corriente 500 29% 1.7% 0.6% 02% 0.3%
Activo corriente
Cuentas por cobrar 82.6% 55.0% 51.9% 51.2% 51.8% 52.0%
Estimaciéon cuentas incobrables -2.5% -1.7% -1.6% -15% -1.6% -1.6%
Caja y bancos 145% 43.4% 47.6% 49.4% 49.2% 48.9%
Impuestos por cobrar 02% 02% 02% 02% 02% 0.2%
Anticipos 02% 02% 02% 02% 0.2% 0.2%
Suma activo corriente 95.0% 97.1% 98.3% 99.4% 99.8% 99.7%
Total de activo 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Pasivo y patrimonio
Patrimonio
Capital autorizado 48.4% 39.3% 35.3% 33.0% 31.8% 30.7%
Capital por suscribir y pagar -33.8% -27.5% -24.7% -23.1% -22.3% -21.5%
Ganancias acumuladas 48% 8.1% 14.6% 155% 17.0% 18.5%
Utilidad del periodo 7.4% 11.6% 19.4% 21.8% 21.5% 21.2%
Total patrimonio 26.7% 31.5% 44.6% 47.2% 48.0% 48.9%
Pasivo no corriente
Préstamos bancarios 20.7% 9.1% 1.0% 09% 09% 0.9%
Suma pasivo no corriente 207% 9.1% 1.0% 09% 09% 0.9%
Pasivo corriente
Proveedores del exterior 34.8% 39.2% 36.0% 34.3% 33.8% 33.2%
Cuenta por pagar locales 17.8% 20.1% 185% 17.6% 17.3% 17.0%
Suma pasivo corriente 52.7% 59.4% 54.5% 51.9% 51.1% 50.3%
Suma del pasivo 73.3% 68.5% 55.4% 52.8% 52.0% 51.1%
Suma capital y pasivo 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios

de logistica de importacion.
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El andlisis vertical del balance general proyectado a cinco afos, revela cambios en
la estructura financiera. Los activos corrientes cambian de 95% sobre activos totales
en 2018 a 97.1% en el primer afio proyectado y sigue en aumento, debido a que los
activos fijos se mantienen constantes y se incrementa significativamente el efectivo

en caja y bancos.

En el pasivo, el pasivo no corriente disminuye drasticamente con la amortizacion de
préstamos bancarios, y el pasivo corriente mantiene su nivel debido a las cuentas

por pagar a proveedores del exterior y proveedores locales.

En la estructura del pasivo y capital, el nivel del pasivo de 73.3% en 2018 cambia a
68.5% en el primer afio, y en los siguientes afios cambia a 55.4%, 52.8%, 52.0% y
51.1%, respectivamente, sobre el activo total. Consecuentemente, el patrimonio se
fortalece al final del afio 5 proyectado, es una estructura financiera equilibrada con

un patrimonio de 48.9% y un pasivo de 51.1% sobre el total de activos.
4.3.2. Andlisis de flujos de efectivo proyectados

A continuacién, se presenta el flujo de efectivo proyectado para los siguientes cinco
afios, observandose para el efecto que tiene los cambios sugeridos en el

comportamiento de la liquidez para el sector objeto de estudio.
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Tabla 22: Proyeccion del estado de flujos de efectivo
CONSOLIDADOS, S.A.
Afos proyectado

Cifras en miles de quetzales

Descripcion Afiol Afio2 Afo3 Afo4 Afo5

Utilidad del ejercicio 1,059 1960 2,361 2,412 2,463
Actividades de Operacion
Cuentas por cobrar 1,096 -245 -295 -273 -230
Impuestos por cobrar -1 -1 -1 -1 -1
Anticipos -1 0 -1 -2 -1
Proveedores del exterior 1,000 71 74 74 78
Proveedores locales 512 38 36 38 40

Efectivo neto, actividad de 2606 -137 -187 -164 -114

operacion

Actividades de Financiamiento

Activos fijos 0 0 -49 -53 -59
Efectlyo n'eto, actividad de 0 0 .49 53 59
financiamiento

Actividades de Inversion

Préstamos bancarios -695 -731 0 0 0
Pago de dividendos -230 -318 -1,763 -2,126 -2,171

Efectivo neto, actividad de 925 -1.049 -1,763 -2.126 -2.171

inversiones

Operaciones no Efectivo
Estimacion cuentas incobrables 34 7 9 8 7
Depreciacion acumulada 106 89 159 95 46
Operaciones no efectivo 140 96 168 103 53

Flujo neto de efectivo y equivalente 2,880 870 530 172 172
Saldo inicial de efectivo o equivalente 1,068 3,948 4,818 5,348 5,520

Saldo final de bancos 3,948 4,818 5,348 5,520 5,692

Fuente: Elaboracién propia, con base en informacion de empresas de servicios de
logistica de importacion

El flujo neto de efectivo proyectado, muestra variaciones positivas en los flujos
totales de efectivo, principalmente en el afio 1 por valor de Q2,880 miles. Luego va
en descenso con valores de Q870, Q529 miles, Q172 miles y Q172 miles,

sucesivamente.



86

El flujo neto por actividades de operacion se proyecta positivo el primer afio por
valor de Q2,607, lo cual es una mejora significativa para la eficiencia de operacién
y la liquidez. En los siguientes periodos tiene resultados levemente negativos por

valor de Q137 miles, Q186 miles, Q163 miles y Q114 miles, respectivamente.

El flujo neto de actividades de inversion, es minima la salida de efectivo, dado a que
no se hace mayor inversidbn mas que en el equipo de computacion y accesorios para

tener un ambiente de trabajo idéneo, con el colaborador.

El flujo neto de actividades de financiamiento, refleja una mejoria con relacion al
afo base, esto se debe a que se termind de realizar el pago del préstamo, se cambio
la politica en el pago de dividendos mejorando sustancialmente este rubro del flujo
seria de Q134, Q911, Q598, Q287 Q292 miles, para los afos proyectados

respectivamente.

Para el mejoramiento del flujo de efectivo, se tomaron medidas relacionadas con la
gestibn de cobro, proveedores y pago de dividendos, lo cual ha permitido el
incremento del saldo en caja y bancos. La amortizacion del préstamo bancario en
los dos primeros afios, también ayudd a mejorar el flujo de efectivo de los siguientes

afnos.

4.3.3. Razones financieras proyectadas

Las razones financieras proyectadas, presentan los siguientes resultados.
4.3.3.1. Indicadores de liquidez

La liquidez corriente y prueba del efectivo, se realizaron las pruebas respectivas,

gue muestran los resultados siguientes:
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4.3.3.1.1. Liquidez corriente

La liquidez corriente relaciona los activos corrientes con los pasivos corrientes, en
namero de veces que estos rotan en un periodo determinado. Con lo cual

tendremos la capacidad de cumplir las obligaciones.

Tabla 23: Andlisis de la liquidez corriente
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en miles de quetzales

2018 Anol Afo2 Ano3 ANo 4 ANo 5

Activos Corrientes 7,018.5 8,836.4 9,945.5 10,762.8 11,202.6 11,599.3
(+) Pasivos Corrientes 3,888.6 5,400.8 5,509.6 5,620.1 5,732.7 5,850.6
Liguidez Corriente 1.80 1.64 1.81 1.92 1.95 1.98

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacién de empresas de servicios
de logistica de importacion.

El resultado al inicio del afio 1 proyectado de 1.64 veces, muestra un descenso con
respecto al afio base (2018), el cual fue de 1.80, esto debido al crecimiento de los
rubros de pasivos corrientes, proveedores del exterior y locales, con el aumento de
los dias de crédito, con lo cual se aprovechar al maximo el diferimiento de pago, con
lo que se ven los beneficios, al incremento de la liquidez, que seria de 1.81, 1.92,

1.95y 1.98, en los afios 2, 3, 4 y 5 respectivamente.

A partir del afio 2, la liquidez corriente mejora a 1.81 veces y sigue el incremento en
los siguientes afios hasta obtener en 1.98 veces en el afio 5, que significa que se
dispone de 1.98 quetzales por cada quetzal de pasivo corriente, lo cual evidencia
capacidad de la liquidez para cubrir el pago oportuno de sus obligaciones de corto

plazo.
4.3.3.1.2. Prueba del efectivo

La prueba del efectivo, muestra los siguientes resultados:
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Tabla 24: Prueba del efectivo
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios
Cifras en miles de quetzales

2018 Anol Anfo2 Afno3 Afno4 Ano>5

Caja y Bancos 1,068.2 3,948.2 4,818.4 5,347.6 5,520.4 5,691.8
( =) Pasivos corrientes 3,888.6 5,400.8 5,509.6 5,620.1 5,732.7 5,850.6
Prueba del efectivo 0.27 0.73 0.87 0.95 0.96 0.97

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacién de empresas de servicios
de logistica de importacion.

El incremento en la disponibilidad de caja y bancos se refleja en los resultados de
este indicador. El resultado de 0.27 en 2018, se incrementa a 0.73 en el afio 1
proyectado y sigue creciendo los afios sucesivos, debido a mejoras en la
recuperacion de la cartera de créditos y el diferimiento en el pago a proveedores.

Asi como el manejo en el pago de los dividendos.
4.3.3.2. Indicadores de actividad

Los indicadores de actividad miden la eficiencia de la administracion de las cuentas

por cobrar y pagar.
4.3.3.3. Rotacion de cuentas por cobrar y periodo promedio de cobro (PPC)

La rotacién de cuentas por cobrar proyectada, muestra los resultados siguientes:
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Tabla 25: Rotacion de las cuentas por cobrar
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

2018 Anol Afo2 ARo3 Ano4 Ano5 Politica

Servicios (80% crédito) 30,89 32,43 34,05 35,75 37,18 38,67
(+) Cuentas por cobrar 5,92 485 509 538 564 5,87
RCC 5.2 6.7 6.7 6.6 6.6 6.6 6

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios
de logistica de importacion.

La politica establecida de 6 rotaciones anuales, sirve de base de comparacion para
los resultados proyectados, que muestran niveles de rotacion de entre 6.6 y 6.7
veces, con lo cual cumplen sobradamente la politica establecida y mejoran
sustancialmente la rotacion del afio 2018 que era de 5.2 veces. Mientras mas veces
rote la cartera de crédito, mas flujos de ingreso de efectivo genera, en beneficio de
la liquidez y el aumento del capital de trabajo. El periodo promedio de cobro,

muestra los resultados siguientes:

Tabla 26: Periodo promedio de cobro (PPC)
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en miles de quetzales

Ano Afo Afo Ano Ao -
2018 1 5 3 4 5 Politica

Dias del afio 365 365 365 365 365 365
( +) Rotacion de cuentas por cobrar 5.2 6.7 6.7 66 6.6 6.6
Periodo promedio de cobro (PPC) 70 55 55 55 55 55 60

Fuente: Elaboracién propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios
de logistica de importacion.

Tal como lo mostré la rotacién de cuentas por cobrar, el periodo promedio de cobro
proyectado en 55 dias, mejora en 5 dias, la politica establecida en 60 dias y en 15

dias el periodo promedio de cobro del afio 2018 que fue de 70 dias.
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4.3.3.4. Rotacion de cuentas por pagar y periodo promedio de pago (PPP)

Los indicadores para medir el plazo medio de pago a proveedores, proyectan los
siguientes resultados.

Tabla 27: Rotacion de cuentas por pagar
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios
Cifras en miles de quetzales

2018 Afol Ano2 Ano3 Ano4 Afno5 Politica

Costo de los servicios 3221 32,89 33,52 34,86 36,25 37,70
(=) Cuentas por pagar 3,89 540 551 562 573 5,85
RCP 8.3 6.1 6.1 6.2 6.3 6.4 6

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios
de logistica de importacion.

La rotacién de cuentas por pagar proyectada en el afio 1 de 6.1 veces, muestra una
mejoria con respecto al afio 2018, que fue de 8.3 veces, pues ésta afectaba

negativamente la relacion con los proveedores.

Los resultados proyectados inician con una rotacion de 6.1 hasta 6.4 veces, lo cual
cumple con la politica establecida en 6 veces, en beneficio del capital de trabajo.

Tabla 28: Periodo promedio de pago (PPP)
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios
Cifras en miles de quetzales

Afdo AAo ARo AAo Afo

2018 1 5 3 4 5 Politica
Dias del afio 365 365 365 365 365 365
(+) Rotacion de cuentas porpagar 83 6.1 6.1 6.2 63 6.4
Periodo promedio de pago 44 60 60 59 58 57 60

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacion de empresas de servicios
de logistica de importacion.
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El periodo promedio de pago proyectado del afio 1 de 60 dias, aumenta 16 dias con

respecto a 2018, que fue de 44 dias.

Este nivel se mantiene cercano a los 60 dias en los siguientes afios proyectados,
con lo cual se cumple con la politica establecida de 60 dias, para hacerla congruente
con la politica de cobro, también de 60 dias, en beneficio de la liquidez y del capital

de trabajo.
4.3.4. Ciclo de conversion de efectivo proyectado

El ciclo de conversion de efectivo proyectado en dias, muestra los siguientes

resultados:
Tabla 29: Ciclo de conversién del efectivo en dias
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios
Afo Aio Aio Afo Ao [
2018 1 5 3 4 5 Politica
Periodo promedio de cobro 70 55 55 55 55 55 60
(-) Periodo promedio de pago 44 60 60 59 58 57 60

Ciclo de conversion de efectivo (CCE) 26 -5 -5 -4 -2 -1 0

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacién de empresas de servicios
de logistica de importacion.

El resultado de la comparacion del ciclo de cobro con respecto al ciclo de pago,
muestra resultados negativos, lo cual es favorable para la liquidez y el capital de
trabajo, pues significa que no es necesario recurrir a financiamiento externo, en vista
de que la recuperaciéon del efectivo de las cuentas por cobrar sucede antes del

vencimiento del plazo promedio de pago a proveedores.

Con base en el ciclo de conversion del efectivo en dias, se calcula en ciclo de

conversion del efectivo en unidades monetarias.
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Tabla 30: Ciclo de conversion del efectivo en unidades monetarias
CONSOLIDADOS, S.A.
Afios base 2018, proyectado a 5 afios

Cifras en miles de quetzales

Descripcion 2018 Afol Ano2 Ano3 Afno4 Afo5
Cuentas por cobrar
Servicios prestados 30,885 32,429 34,050 35,753 37,183 38,670
Periodo de cuentas por cobrar 70 55 55 55 55 55
Dias calendarios 365 365 365 365 365 365
Monto cuentas por cobrar 5918 4,855 5,093 5,379 5,644 5,867
Ciclo Operativo 5918 4,855 5,093 5,379 5,644 5,867

Cuentas por pagar
Costo de los servicios prestados 32,214 32,858 33,515 34,856 36,250 37,700

Periodo de cuentas por pagar 44 60 60 59 58 57
Dias calendarios 365 365 365 365 365 365
Monto cuentas por pagar 3,889 5,401 5,510 5,620 5,733 5,851

Ciclo de conversion del efectivo 2,030 -546  -417 -241 -89 -16

Fuente: Elaboracion propia afio 2019, con base en informacién de empresas de servicios
de logistica de importacion.

El resultado de la proyeccion del ciclo de conversion de efectivo en unidades
monetarias es satisfactorio, en vista de que de Q2,030 miles de necesidades de
financiamiento externo en 2018, los afios proyectados 1 al 4 no evidencia necesidad
de apalancamiento y en el afio 5 proyectado, la necesidad de financiamiento es

minima (Q16 miles).

Con las estrategias planteadas, se observan cambios favorables en la
administracion del capital de trabajo, en empresas nacionales que prestan servicios

de logistica en la importacion de carga maritima con destino a Guatemala.
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CONCLUSIONES

Los resultados de la investigacion realizada confirman la hip6tesis enunciada,
que la aplicacion de estrategias, permiten aumentar la eficiencia de la gestion
de los flujos de efectivo, gestion de cobro y de pago, el aumento de la
disponibilidad de fondos, aprovechamiento al méaximo del crédito de
proveedores.

El analisis histérico de la situacion de liquidez y el capital de trabajo de los
altimos tres periodos, revela los aspectos del flujo neto de efectivo ha sido
negativa, la liquidez corriente ha disminuido, los indicadores de actividad
muestran una rotacion de cuentas por cobrar inferior a la politica del sector, el
ciclo de conversion de efectivo ha fluctuado, la antigiedad de saldos de

cuentas por cobrar muestra un evidente de deterioro, en la recuperacion.

Las estrategias para la administracion del capital de trabajo, se enfocan a la
gestion de los flujos de efectivo, durante los proximos cinco afios, siendo lo
siguientes aspectos a tomar en cuenta, el pago de dividendos, mejor los
ingresos por servicios, con el aumento del volumen de carga, y aprovechar las
expectativas favorables de la economia y una buena imagen empresarial. La
buena gestion en las cuentas por cobrar, deben enfocarse a la recuperacion
de los saldos morosos, a través del andlisis de riesgo de pérdida y del
comportamiento de cada cliente. La gestion de cobranza debe aplicar técnicas
graduales de afabilidad y cortes, las estrategias para la gestion de las cuentas
por pagar a proveedores, se analizan por separada para saber el servicio de
nos prestan y en base usar los mecanismos necesarios para mejor el alargar

los dias de pago.

Gestionar un financiamiento a través de la contratacion de una linea de crédito

bancaria, para disponer de fondos ante cualquier eventualidad, el monto a
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solicitar dependeria de la necesidad de cada institucion que lo ponga en

practica.

La evaluacion de los resultados proyectados a cinco afios, se la aplicacion de
estrategias para la administracion del capital de trabajo, se aplica sobre los
siguientes puntos, mejor el flujo total de efectivo neto, la liquidez corriente
proyectada presenta una mejorar sustancialmente, asi como la rotacion de
cuentas por cobrar cambia. La rotacion de cuentas por pagar bajay el periodo
promedio de pago, con esto se aprovechar al maximo el diferimiento en el pago

a proveedores.
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RECOMENDACIONES

Se sugiere la implementacion de las estrategias formuladas para la
administracion del capital de trabajo, flujos de efectivo, cuentas por cobrar y
pagar, en empresas de servicios de logistica de importacion de carga maritima
en Guatemala, para aumentar la eficiencia de la gestion de los flujos de
efectivo, gestion de cobro y de pago, el aumento de la disponibilidad de fondos,

aprovechamiento al maximo del crédito de proveedores.

Es necesaria la revision y actualizacion de los datos financieros, indicadores,
antigiiedad de saldos, tarifas de servicios, fletes navieros, entre otros, para
contar con cifras exactas y resultados certeros. Llevar a cabo un estudio para
la determinacion de la estructura éptima de capital en empresas de servicios
de logistica de importacién de carga maritima, para aprovechar al maximo
tanto el capital propio, como el capital externo y maximizar los resultados de

rentabilidad

Estar al pendiente del entorno econémico, asi como todo lo relacionado con
los agentes de origen, navieras, operadores locales, para la importacion de
carga maritima con destino a Guatemala, para advertir oportunamente las
oportunidades y amenazas que puedan afectar a las empresas de servicios de

logistica de importacién de carga maritima.

Buscar e implementar nuevas técnicas Yy estrategias de mercado,
administracion financiera y de capital de trabajo, para evaluar su aplicabilidad

en los servicios de logistica de importacién de carga maritima.

Realizar investigaciones adicionales en empresas de servicios de logistica de
importacion de carga maritima, relacionadas con la planeacion financiera
estratégica, para aprovechar las ventajas de su implementacion para la

determinacion de metas y objetivos estratégicos, proyecciones y elaboracion
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de presupuestos de ventas, costos, caja, estados financieros proforma, entre

otros.
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GLOSARIO

AGAC (Asociacion Guatemalteca de Agencias de Carga): Asociacion que tiene por
objeto agrupar a todas las personas individuales o juridicas de Guatemala, que se
dediquen a prestar los servicios relacionados con manejo de carga, bienes o

mercaderia de terceros.

B/L (Bill of Lading): Documento que sirve como evidencia del contrato de transporte
entre el expedidor y la naviera. Es emitido por la naviera o su agente y en él se hace
constar que se ha recibido la mercancia para ser transportada al puerto de destino
a bordo del buque indicado, y bajo las condiciones acordadas entre el vendedor y

el comprador de la mercancia.

Calado: Profundidad que alcanza en el agua la parte sumergida de una

embarcacion.

CFR (Cost and Freight): ElI vendedor paga el transporte de la mercancia hasta el
puerto de destino convenido. El riesgo se transfiere al comprador cuando la
mercancia ha sido cargada a bordo del buque en el pais de exportacion. El
embarcador es responsable de los costos de origen, incluyendo el despacho de
exportacion y los costos de flete para el transporte hasta el puerto convenido.

CIF (Cost, Insurance & Freight): El vendedor pondré la mercancia a disposicion del
comprador en el puerto de destino convenido, realizando el transporte local en
origen, los tramites de exportacion, contratacion del seguro y el transporte

internacional de la mercancia.

CIP (Carriage and Insurance Paid to): El vendedor es responsable de la entrega de

las mercancias en destino, del coste del transporte internacional y del seguro.
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Contendor: Recipiente de carga para el transporte maritimo o fluvial, transporte
terrestre y transporte multimodal. Se trata de unidades estancas que protegen las
mercancias de la climatologia y que estan fabricadas de acuerdo con la

normativa 1SO.

CPT (Carriage Paid To): El vendedor sera quien pague el flete del transporte de la
mercancia hasta el destino convenido. Ademas de los dafios o pérdidas, y cualquier
otro gasto adicional ya que los acontecimientos que sucedan después que la
mercancia ha sido entregada al transportista, se transferira al comprador la custodia

sobre la mercancia habiendo pasado el seguro.

Graneleros: Es un barco que se dedica al transporte de cargas secas a granel. Suele
tratarse de un buque mercante de gran tamafno (hasta 200 000 tonelaje de peso
muerto —TPM—), superando en algunos casos los 300 m de eslora, que

normalmente navega a baja velocidad.

EXW (ex works): El vendedor en la operacion de compraventa nacional o
internacional de mercancias; ya que establece que el vendedor debe de realizar la
entrega de las mercancias empacadas y embaladas apropiadamente para su

exportacion, en su establecimiento (taller, bodega, almacén, etc.).

Factorias: En la época colonial se le llamaba aciertos establecimientos instalados
en las colonias, y dedicados al comercio con la metropoli.

FAS (free Alongside Ship): El vendedor realiza sus obligaciones una vez que ha
puesto o colocado la mercancia al costado del buque (por ejemplo, en un muelle)

en el puerto de embarque convenido y efectuado ya en el despacho de exportacion.

FCA (Free Carier): El vendedor pondra la mercancia a disposicion del comprador
qgue deberad descargarla del transporte del comprador aportando para esta

operacion sus propios medios.
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Fletamento: Es la contratacion de buques entre cargadores que necesitan
transportar grandes volimenes de mercancia y navieros que disponen de buques

apropiados para esa carga.

FOB (Free On Board): El vendedor cumple con su obligacion de entrega cuando la

mercancia ha sobrepasado la borda del buque en el puerto de embarque convenido.

Freight Forwarder: Un transitario, también conocido como embarcador o agente de
carga, es una persona fisica o juridica que presta servicios en el transporte
internacional de mercancias. Es un intermediario entre el exportador o importador y

las compafias de transporte.

INCOTERMS (international commercial terms): Son términos, de tres letras cada
uno, que reflejan las normas de aceptacion voluntaria por las partes en un contrato
de compraventa internacional de mercaderias acerca de las condiciones de entrega

de las mercancias.

ISO (International Organization for Standarization): Una organizacién para la
creacion de estandares internacionales compuesta por diversas organizaciones

nacionales de normalizacion.

NVOCC (Non Vessel Operating Common Carrier): Es una persona natural o juridica
que oferta servicios regulares de consolidacién maritima, a través de la reserva de

espacio en buque para los envios en representacion del consignatario de buques.

Off Shore: Empresas con sede en un determinado pais, de trasladar o construir
fabricas o centros de produccion en otro pais, donde por lo general enfrentaran
menores costos en mano de obra, menor presion en leyes laborales, menor cantidad
de normativas gubernamentales, reduccion de otro tipo de costos, u otros beneficios

cualesquiera desde el punto de vista del lucro econémico para la empresa

Organismo rector: Personas natural o juridica que sirve para la realizacion de un

propésito.
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Univoca: Que tiene igual naturaleza o valor que otra cosa.

Puerto Fondiador: Lugar costero o riberefio que dispone de la profundidad necesaria

para poder fondear en él las embarcaciones.

Retail: Es un sector econdmico que engloba a las empresas especializadas en
la comercializacion masiva  de productos o servicios uniformes a  grandes

cantidades de clientes.

VLCC (Very large crude carriers): Buque cisterna disefiado especificamente para el

transporte de crudo o productos derivados del petroleo.



