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RESUMEN

La empresa Aseguradora del Municipio de Guatemala no cuenta con una adecuada
gestion del riesgo de liquidez, derivado de una cobranza desequilibrada, de la
existencia de plazos de cobro a clientes muy largos, de un alto nivel de
siniestralidad, de gastos administrativos altos, de tiempos cortos de pago con los
proveedores, obligaciones contractuales y de la suscripcion de polizas fraccionadas,
aceptando el riesgo total.

El impacto de esta problematica puede afectar la capacidad de la empresa para
hacer frente a sus responsabilidades de pago de forma oportuna, poniendo en
peligro su solvencia financiera. Efectos como el atraso en el pago de empleados,
proveedores y demas acreedores u obligaciones en el corto plazo, pueden
desencadenar una desestabilidad financiera que a largo plazo pueda incluso
representar un peligro inminente de quiebra del negocio.

Ante la situacién actual detectada en la empresa aseguradora, la cual no lleva una
gestion adecuada del riesgo de liquidez, se propone la aplicacion de una

planificacion financiera y la implementacién de un control de sus flujos de efectivo.

Las preguntas formuladas para dar respuesta al problema de investigacién son las
siguientes: ¢Se puede diagnosticar la situacién financiera de la empresa
aseguradora, con base en el analisis vertical, andlisis horizontal y razones
financieras, para determinar el peso proporcional que tiene cada cuenta dentro del
estado financiero, con el fin de tener un amplio panorama de cémo se encuentra
financieramente la compafiia? ¢ Con el andlisis de las politicas de cobro y pago se
evaluara el promedio de dias que actualmente tiene la empresa aseguradora para
la recaudacion de primas y ejecucion de pagos? ¢Una metodologia para la
adecuada gestion del riesgo de liquidez a través de una planificacion y control de

Flujos de Efectivo, minimiza el conflicto de liquidez que presenta la aseguradora?

El objetivo general de la investigacion profesional de graduacion es incorporar la

gestion del riesgo de liquidez a través de la planificacion y control de flujos en la



empresa aseguradora ubicada en el Municipio de Guatemala, Departamento de
Guatemala a fin de garantizar un adecuado manejo y nivel de liquidez que permita
a la empresa atender a los compromisos de pago que vaya adquiriendo, derivados

del giro de su negocio.

Los objetivos especificos formulados para el desarrollo del trabajo profesional de
graduacion son: definir la situacion financiera de la empresa aseguradora, con base
en el analisis vertical, andlisis horizontal y razones financieras, para determinar el
peso proporcional que tiene cada cuenta dentro del estado financiero, con el fin de
tener un amplio panorama de como se encuentra financieramente la compafia.
Como siguiente objetivo analizar las politicas de cobro y politicas de pagos con el
fin de evaluar el promedio de dias que actualmente tiene la empresa aseguradora,
para la recaudacion de primas y ejecucion de pagos. Y, por ultimo, crear una
metodologia para la adecuada gestién del riesgo de liquidez a través de una
planificacion y control de flujos de efectivo, minimizando el conflicto de liquidez que

presenta la aseguradora.

La razén principal para abordar este tema es debido a que actualmente la empresa
aseguradora objeto de estudio tiene el problema frecuente de no poder cumplir con

el pago de los compromisos a tiempo, por varios factores que afectan tales como:

Su cobranza no esta equitativa a lo largo del mes, es decir hay dias con ingresos
muy altos y dias con ingresos escasos esto debido a la modalidad que han adquirido
los agentes independientes y corredores de seguros en trasladar los pagos a la
aseguradora de forma tardia, en algunos casos por beneficios personales o bien por

situaciones laborales.

Otro factor son los plazos que se otorga a sus clientes para pagos, ya que en la
actualidad excede el mes. El plazo que se debe manejar al momento de contratar
un seguro es pago contado, sin embargo, por temas de mercado la aseguradora
otorga plazos para que sus clientes puedan pagar sus primas 15 dias después de

recibida su poliza, sin embargo en la actualidad la mayoria de sus clientes pagan



después de 30 dias, teniendo algunos clientes que demoran mas de 2 meses en

pagar.

Otra causa es la alta siniestralidad en el ramo de gastos médicos y dafios, mismos
gue son de gran tamafo para la aseguradora en cuanto a recepcion de primas y
namero de clientes, siendo sus productos méas vendidos, pero por tal motivo son los
mas siniestrados por el volumen que se maneja y el rol de uso de cada ramo, es
decir que el cliente que contrata un seguro de gastos meédicos es porque lo va a
usar frecuentemente en el periodo de 1 afio, lo mismo sucede con el ramo de dafios,

ya que los accidentes de vehiculos en Guatemala son de porcentajes elevados.

Por ultimo, pero no menos importante, el factor suscripcion en la aseguradora es un
tema que ha puesto en aprietos al gerente financiero, debido a que actualmente se
suscriben pdélizas con reaseguro y pagos fraccionados, a la vez se pacta con el
reasegurador pago contado. Tratar con reaseguradores es hablar de primas
elevadas, mismas que deben desembolsarse anticipadamente sin haber recibido el

pago por parte del asegurado.

Para recolectar la informacién se utiliz6 un disefio de tipo no experimental,
transversal y descriptivo; considerado de esta manera pues tanto la unidad de
analisis como el analisis financiero de la gestion de riesgo de liquidez se estudiaran
en su forma natural, sin manipulacion de las variables mencionadas. Se utilizé el
método cientifico para la realizacion del estudio en sus tres fases: Indagatoria,
comprende el examen que se realiza a los documentos que ayudaran a desarrollar
el tema de investigacion, es decir, el examen de la bibliografia elegida. En esta fase
se preve, planifica y ejecuta la recoleccion de datos que conlleva al descubrimiento
de evidencias. Demostrativa, se planea los medios, técnicas e instrumentos que
permitan obtener, ordenar, medir, cuantificar matematica y estadisticamente.
Expositiva, se desarrolla a través de la presentacién del informe de trabajo de
profesional de graduacién, en la cual se expone el resultado final de la propuesta

gue ayudara a solucionar el problema planteado.



Las técnicas de investigacion documental y de campo fueron: revision bibliografica
en libros, internet y tesis que ayudaron a construir y recopilar toda la base tedrica.

Andlisis de documentos de estados financieros siendo el balance general y estado
de resultados se realizd el analisis horizontal, analisis vertical y el analisis de
razones financieras de liquidez mediata e inmediata, dando respuesta al primer
objetivo especifico. Entrevista estructurada al Gerente Financiero de la empresa

objeto de estudio, aplicando un analisis interpretativo.

Los resultados mas importantes obtenidos de la investigacion son: la aseguradora
presenta evidente falta de liquidez inmediata, debido que sus resultados desde el
2016 al 2019 ha sido de disminucién, mostrando que, por cada quetzal de deuda,
tiene disponible inmediatamente Q 0.74 para solventar sus obligaciones en 2019,
no mostrando mejoria relevante con el paso del tiempo. El resultado de los dias que
demora la aseguradora en cobrar las primas de los seguros vendidos en el 2016 y
2017 fue de 106 dias para recuperar el dinero, y, en el 2018 dio como resultado 114
dias, incrementandose significativamente; sin embargo, en el 2019 disminuy6 a 102
dias promedio de cobro. Los dias que demora la aseguradora en cumplir con sus
obligaciones contractuales basados en la siniestralidad, siendo para el 2016 un
resultado de 13 dias, para 2017 y 2018 un total de 12 dias; y, para el 2019 un
incremento a 24 dias que demora en realizar sus pagos, aumentando

significativamente en el ultimo afio.

Por lo tanto, la entidad muestra la necesidad de liquidez inmediata debido a sus
resultados insatisfactorios en este indicador, siendo de suma importancia salir de
este resultado ya que se enfrenta al riesgo de iliquidez, que con el paso del tiempo
puede causar que cualquier institucion llegue a la quiebra si no se toman las

medidas correctas.

La falta de politicas claramente definidas de cobranza y de pagos a sus
proveedores, acreedores y demas obligaciones contractuales, deja una brecha muy

grande por cubrir ante la mejora de los indicadores de dias promedio de cobro y



pago. Esta situacidn no permite controlar adecuadamente los tiempos en que
retornara el efectivo a la empresa luego de la venta, ya que no se tiene un limite con
el cual comparar que tan bien o mal esta la entidad, siendo estos parametros

sumamente relevantes para supervisar la liquidez de la institucion.

Para poder llevar de mejor manera la cobranza y los pagos a proveedores,
acreedores y obligaciones contractuales existen mecanismos de control como el
factoring para la gestion de cobros y el confirming para gestionar los pagos, estos
mecanismos pueden ser una opcion viable hacia la mejora de esta debilidad con la

gue cuenta la aseguradora, ayudando significativamente la liquidez de la esta.
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INTRODUCCION

En Guatemala el sector asegurador se compone por 28 compafiias de seguros
inscritas en la Super Intendencia de Bancos. En el 2018 este sector crecié un 2.98%
sobre el afio anterior, sin embargo, para el 2019 se obtuvo un crecimiento del 6.02%.
Con el paso del tiempo el sector asegurador abarcard mas fragmentos del mercado
debido a las perspectivas que se tienen respecto al crecimiento en los siguientes
afos. Sin embargo, la pobreza y falta de cultura del seguro en Guatemala son unas

de las barreras mas grandes a las cuales se enfrenta.

Segun la Ley de Bancos y Grupos Financieros en su articulo 55 Riesgos, indica que
las empresas que integran grupos financieros incluidas las aseguradoras deberan
contar con procesos integrales que incluyan, segun el caso, la administracion de
riesgos de liquidez, entre otros a que estén expuestos, que contengan sistemas de
informaciéon y un comité de gestion de riesgos, todo ello con el propésito de
identificar, medir, monitorear, controlar y prevenir los riesgos (SIB, 2017, Seccion

Base Legal, parr. 3).

Derivado de la importancia de gestionar el riesgo de liquidez del sector asegurador
en Guatemala se evalla a una de las 28 compafiias existentes en el pais, la cual
se dedica a la comercializacibn de seguros en varios ramos, administrando la
proteccion econdémica ante las posibles pérdidas de los guatemaltecos, siendo esta

el objeto de estudio para la presente investigacion.

El problema radica en el interés general que ha enfrentado la empresa aseguradora
enfatizandose la gestion del riesgo de liquidez a través de la planificacién y control
de los flujos de efectivo, problema que causa el incumplimiento de los compromisos
de pago inmediatos a los clientes, agentes, proveedores, acreedores, obligaciones
contractuales, etc., mismos que son indispensables para la supervivencia de la
empresa aseguradora debido que la liquidez es una de las herramientas
primordiales para toda institucion, permitiendo que sean competitivas y logren

permanecer en el mercado.
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La propuesta de solucion que se ha planteado consiste en gestionar el riesgo de
liquidez a través de una planificacion y control de flujos de efectivo en la empresa
aseguradora ubicada en la ciudad de Guatemala, con el fin de mejorar su liquidez

actual.

La justificacion que demuestra la importancia y necesidad de la presente
investigacién se explica en que se debe tener una liquidez moderada para poder
cubrir los compromisos de la empresa, de lo contrario caerian en endeudamiento,
problemas con los proveedores, acreedores y demas obligaciones contractuales,
tendrian problemas de competencia, entre otros. El objetivo general de la
investigacién en relacion directa con el problema principal se plantea de la siguiente
manera: gestionar el riesgo de liquidez a través de una planificacion y control de
flujos de efectivo en la empresa aseguradora ubicada en la ciudad de Guatemala,

con el fin de mejorar su liquidez actual.

Los objetivos especificos formulados para el desarrollo del trabajo profesional de
graduacion son: definir la situacién financiera de la empresa aseguradora, con base
en el analisis vertical, andlisis horizontal y razones financieras, para determinar el
peso proporcional que tiene cada cuenta dentro del estado financiero, con el fin de
tener un amplio panorama de como se encuentra financieramente la compafiia.
Como siguiente objetivo analizar las politicas de cobro y politicas de pagos con el
fin de evaluar el promedio de dias que actualmente tiene la empresa aseguradora,
para la recaudacién de primas y ejecucion de pagos. Y, por ultimo, crear una
metodologia para la adecuada gestién del riesgo de liquidez a través de una
planificacién y control de flujos de efectivo, minimizando el conflicto de liquidez que

presenta la aseguradora.

El presente Trabajo Profesional de Graduacion consta de cuatro capitulos: El
capitulo uno, antecedentes, expone el marco referencial te6rico y practico de la
investigaciéon conociendo de una forma méas amplia al sector asegurador, la
empresa unidad de andlisis y, los acontecimientos de caracter historicos que

guardan una estrecha relacion con el tema.
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El capitulo dos, el marco tedrico que soporta la investigacion a realizada, el cual
contiene la exhibicién y analisis de las teorias y enfoques tedricos y conceptuales
utilizados para fundamentar la investigacion. En tanto que el capitulo tres contiene
la metodologia empleada en el desarrollo de la investigacion dando la explicacion a

detalle de qué y cdmo se hizo para resolver el problema.

El capitulo cuatro contiene los resultados de la investigacion y analisis relacionados
con la gestion de riesgo de liquidez a través de la planificacion y control de los flujos
de efectivo, el cual incluye una metodologia propuesta para la correcta planificacion

y control de los flujos de efectivo.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones de la investigacion

realizada.



1. ANTECEDENTES

Los antecedentes, son el comienzo del trabajo de investigacion. En este apartado
se presenta el marco referencial teérico y practico de la investigacion relacionada
con la gestion del riesgo de liquidez a través de la planificacion y control de los flujos
de efectivo en una empresa del sector asegurador en la ciudad de Guatemala,

Departamento de Guatemala.

1.1. Antecedentes del sector asegurador

Segun Molina (2018) El 16 de junio de 1893 se establecio en el pais la primera
empresa extranjera de seguros, la “Union Assurance Society”, de Londres, que

ofrecia seguros contra incendio y otros riesgos (parr. 3).

Esto sucede a fin de promover la cultura del seguro en Guatemala, y expansion de

la asegurabilidad a todo el mundo.

Diez afios mas tarde —1903— se promulg6 el decreto gubernativo 630, mediante
el cual se reconocia la obligacion del Estado de promover el desarrollo ordenado de
la economia nacional y prohibir la fundacion de sociedades de seguros sin
autorizacion gubernamental; ademas, ese decreto obligaba a las compafias de
seguros de vida y contra incendios a invertir en Guatemala, como minimo, el

cincuenta por ciento de las primas percibidas (Molina, 2018, parr. 4).

Lo anterior se establecié para evitar que empresas extranjeras estuvieran lucrando
en el pais sin invertir en él, por lo tanto, el 50% debe invertirse y mantener patrimonio

en suelo guatemalteco.

En Guatemala el sector asegurador durante el afio 2018 ha crecido en un 2.98%
sobre el afio anterior. Las primas del sector son del 1.2% del PIB, que es de las mas
bajas de Centroamérica. La baja penetracion actual del seguro en Guatemala se
puede considerar como una gran oportunidad para el mercado asegurador
guatemalteco (AGIS, 2019, parr. 2).



Con el paso del tiempo el sector asegurador abarcara mas fragmentos del mercado,
aunque con porcentajes minimos, sin embargo, la pobreza y falta de cultura del

seguro en Guatemala son una de las barreras mas grandes a las cuales se enfrenta.

1.2. Antecedentes de la empresa aseguradora

La empresa inicio en la década de los 50°s constituyendo una sociedad limitada,
luego en los 60°'s se constituye una sociedad anénima, y en 1965 la sociedad
limitada y la sociedad andnima se fusionan formando la aseguradora emitiendo su
primera poliza de seguro en 1966. En 1993 la participacion del mercado de la
aseguradora va en incremento y deciden reestructurar la administracion, por lo que
deciden modificar también la estructura organizativa en el a&mbito de gerencia
técnica y operaciones. Se forma la direccién de dafios, la direccién de vehiculos y
la direccion administrativa. En 1996 Se reestructura el departamento de vida,
creando nuevos productos para optimizar las ventas. En el nuevo milenio se crea el
departamento de mercadeo, logrando avances como primer punto de venta online
para seguros, lo cual hace una diferencia en el mercado asegurador y para
fortalecer la imagen y posicionamiento de la compafiia. En 2009 La empresa
aseguradora obtiene el certificado de registro “Sistema de Gestion de la Calidad” de
la norma I1SO 9001-2008 en todos sus procesos. También forma parte de las 33
marcas que integran la segunda edicién de “Topbrands” en 2010. Y para el 2012
por 7mo. AAo consecutivo la aseguradora gana el premio a la Excelencia en la
Atencion a corredores de seguros, siendo la Aseguradora mas amigable. Obtiene el
segundo lugar general de la industria en el ramo de dafos, premios otorgados por
la asociacion de corredores de seguros y flanzas ACORDES. Obteniendo también
el Great Place to Work por 4to. Afio consecutivo en 2018 gracias a la labor de sus
500 empleados.

1.3 Antecedentes de gestidn del riesgo de liquidez a través de la planificacion

y control de los flujos de efectivo

Estan referidos a los acontecimientos de caracter historicos que guardan una

estrecha relacion con el tema objeto del Trabajo Profesional de Graduacion.



Riesgo de liquidez: es la contingencia de que una instituciébn no tenga capacidad
para fondear incrementos en sus activos o cumplir con sus obligaciones
oportunamente, sin incurrir en costos financieros fuera del mercado (SIB, 2017,

Seccion de Definiciones, parr. 2).

El tema de liquidez siempre se ha venido observando, aunque de forma distante.
Fue hasta con la crisis de Estados Unidos y Europa que se dio en 2007 que se

agudizo su revision debido a la importancia que genero.

Segun la Ley de Bancos y Grupos Financieros en su articulo 55 Riesgos. Indica que
“Los bancos y las empresas que integran grupos financieros deberan contar con
procesos integrales que incluyan, segun el caso, la administracion de riesgos de
crédito, de mercado, de tasas de interés, de liquidez, cambiario, de transferencia,
operacional y otros a que estén expuestos, que contengan sistemas de informacion
y un comité de gestidon de riesgos, todo ello con el propésito de identificar, medir,
monitorear, controlar y prevenir los riesgos” (SIB, 2017, Seccién Base Legal, parr.
3).

Por tal motivo es de suma importancia llevar un adecuado control de riesgos de
liquidez, realizandose por medio de la planificacion y control de los flujos de efectivo

de una empresa.

En la universidad de San Carlos de Guatemala, se han llevado a cabo
investigaciones sobre “Analisis e interpretacion de estados financieros en una
agencia de seguros y fianzas” (Marroquin, 2011, p.1) en la cual detallan como se
realiza dicha interpretacibn mencionando un indice importante “la liquidez”, misma
gue debe ser controlada, o de lo contrario se corre el riesgo de liquidez en cualquier
empresa, provocando que sus proveedores ya no suministren productos o servicios

necesarios para la supervivencia de las compafias.

En la Escuela de estudios de postgrados de ciencias economicas en la Maestria en
Administracion Financiera se llevd a cabo una investigacion sobre el “Impacto
financiero de la administracibn de la liquidez en sociedades financieras de
Guatemala” (Morales, 2017, p.1).



En la misma casa de estudios también se han trabajado otras empresas abarcando
mercados diferentes, pero con un enfoque similar, teniendo como titulo “La
evaluacion financiera de la liquidez” (Castillo, 2012, p.1), tema que es muy sonado
en la actualidad por lo relevante que es llevar a cabo un buen control y planificacion

del flujo de efectivo, de tal manera que se minimice el riesgo de liquidez.

Cuadro No. 1.1

Perspectiva tedrica

Titulo Sector Enfoque Resultados ‘

Analisis e interpretacion de Asegurador Financiero Se efectu6 una metodologia de analisis

estados financieros en una e interpretacion de estados financieros.
agencia de seguros Yy Se analizé Ila ejecucion  del
fianzas presupuesto, en donde refleja que no se

logré alcanzar la utilidad esperada por
accionistas.
Impacto financiero de la | Financiero | Financiero | Se determind que el nivel de liquidez en
administracion de la liquidez las sociedades financieras es 6ptimo.
en sociedades financieras
de Guatemala
Evaluacion financiera de la Distribuidor | Financiero Se realizd6 propuesta para la
liquidez en las empresas administracion de los inventarios y la
Distribuidoras de productos recuperacién de cuentas por cobrar.
Farmaceéuticos a través del
ciclo de conversion de
efectivo.
Fuente: Elaboracién Propia tomando informacién de Marroquin (2011), Morales (2017) y Castillo
(2012).



2. MARCO TEORICO

El presente capitulo detalla todo el marco tedrico que soporta a la investigacion a
realizar, el cual contiene la exhibicion y analisis de las teorias y enfoques tedricos y
conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion relacionada con la
gestidn del riesgo de liquidez a través de la planificacion y control de los flujos de

efectivo en una empresa del sector asegurador en la ciudad de Guatemala.
2.1.Analisis de estados financieros y toma de decisiones

Para poder analizar estados financieros y tomar decisiones primero se debe saber
quiénes pueden hacerlo, cudl es su proceso de analisis e interpretacion y cuéles

son los objetivos.
2.1.1. Usuarios de lainformacion financieray su toma de decisiones

Los usuarios de la informacion financiera son los entes que analizan y toman

decisiones sobre las finanzas de una entidad.

Segun Blanco (2006) un usuario de la informacién financiera es el agente con
derecho de acceso al canal de informacion contable. Este derecho nace cuando las
actividades de la entidad informativa afectan o pueden influir en el comportamiento

del usuario potencial (Seccién usuario de la informacion financiera, parrafo 1).

Rodriguez (2012) explica que tanto para administrar una empresa como para
conocerla es necesario tener informacion financiera, dado que es primordial para la

administracion y el conocimiento de un negocio (p. 6).

Por lo tanto, los usuarios de la informacion financiera tienen en sus manos datos
sumamente importantes a los que se les puede dar el mejor uso posible. Los
usuarios pueden ser tanto personas fisicas como entidades publicas y privadas,
internas y externas, al final todas analizan la informacion en cuanto al rol de sus
actividades, sacando el mayor provecho de esta, con el fin de tomar las mejores

decisiones.



2.1.2. Proceso de andlisis e interpretacion de la informacion financiera

Para realizar el proceso de analisis e interpretacion de la informacion financiera
primero se debe explicar en qué consiste, y para ellos los siguientes autores

describen lo siguiente:

Candelario, et al. (2001) indican que analizar la informacion financiera consiste en
relacionar cifras de concepto homogéneo de los estados financieros y de sus
resultados para obtener condiciones que sirvan para apoyar la interpretacion acerca

de la solvencia, estabilidad y productividad de la empresa (p. 94).

Rodriguez (2012) expone que el andlisis y la interpretacién de la informacion
financiera se deben considerar un proceso que busca tener evidencias que apoyen
la toma de decisiones en las empresas y mediante el cual el analista financiero

puede conocer como se ha desarrollado una empresa (p. 16).

Koontz y Weihrich (2004) definen a la toma de decisiones como la seleccién de un
curso de accion entre varias alternativas (p. 190).

Para Chiavenato (2002) La toma de decisiones es el proceso de analisis y

escogencia entre diversas alternativas, para determinar un curso a seguir (p. 143).

Para realizar un andlisis de informacién financiera se deben descomponer sus
partes y cada una de ellas verlas a profundidad, examinando sus elementos, para
luego interpretar lo que se analiz6 y poder concluir con una toma de decisiones
correcta luego de haber visto las alternativas disponibles con el fin de buscar el

desarrollo de una entidad.

2.1.3. Objetivos del analista financiero
Todo analista financiero tiene objetivos para poder realizar sus actividades, y

algunos autores detallan los mas basicos.

Rodriguez (2012) expone que en una empresa el analista financiero busca evaluar

basicamente lo siguiente:



La operacion. Se refiere a conocer y diagnosticar la manera en que la
empresa ha llevado a cabo sus actividades primarias, y han evolucionado en
el tiempo los resultados por el manejo de: las ventas, costos y gastos, las
inversiones en maquinaria y sus capacidades de produccion.

La rentabilidad. Se refiere a la evaluacion de la relacion que existe entre las
utilidades o beneficios y las inversiones que se hicieron para obtener dichas
utilidades.

La posicion financiera. Se deben realizar los dos tipos de analisis tanto la
estructura financiera como la liquidez (p. 18).

Segun Callejas (2016) los objetivos del analista financiero variaran segun su interés,

este puede varias segun sea el usuario (parr. 1):

Directivo. La alta direccion de la empresa analiza la informacion para tomar
decisiones que ayuden a lograr los objetivos de la organizacion y maximizar
las utilidades.

Analista. Dentro de las casas de bolsa —o de los bancos— hay personal que
se dedica a realizar los analisis de los estados financieros de las empresas.
Tiene objetivos bien definidos; normalmente esta especializado en un sector
concreto y acumula informacion a fin de analizar, no sélo un periodo, sino
qgue busca la tendencia positiva 0 negativa que una empresa y un sector
completo puede mostrar.

Inversionista. Un inversionista actual o potencial, requiere un andlisis de los
estados financieros que le permita comprender el desempefio de la empresa
y su potencial desarrollo, con el objetivo de tomar la decision de retirar su
inversién, mantenerla o incluso aumentarla.

Banquero. Necesita conocer la empresa porque requiere tomar la delicada
decision de prestar o no prestar dinero; su analisis va muy orientado a la

generacion de flujo de efectivo de que es capaz la organizacion.

Se tienen diferentes objetivos segun el rol del puesto que se esté desempefiando,

todo dependera del fin que se persiga, el analista financiero es la persona que se



encarga de estudiar la situacion financiera de la entidad, analizando por ejemplo la
rentabilidad, la liquidez y el riesgo de esta, con el objetivo de tomar la mejor decision

posible.
2.2.Herramientas de analisis financiero

Para poder realizar un analisis financiero se tienen herramientas con el fin de

realizar este proceso de la mejor forma posible, obteniendo resultados méas exactos.

Andlisis financiero es un proceso de seleccidn, relacion y evaluacion. El primer paso
consiste en seleccionar el total de la informacion disponible respecto a un negocio,
la que afecte la decision segun las circunstancias. El segundo paso es relacionar
esta informacién de tal manera que sea mas significativa, por ultimo, se deben
estudiar estas relaciones e interpretar los resultados (Ortega, 2016, como se citd en
Amaral, 2016, p. 56).

Ochoa y Saldivar (2012) exponen que los métodos y técnicas de analisis de los
estados financieros pueden ser usados por el analista externo para determinar la
conveniencia de invertir en una empresa o de extender un crédito a la misma.
Cuando se canalizan los estados financieros de varios afios, la herramienta analitica
que se emplea es llamada analisis o razones horizontales. Por otro lado, cuando se
analizan los datos de un solo ejercicio, la herramienta de andlisis empleada se

conoce como analisis o razones verticales (p. 239).

Por medio de las herramientas principales de gestion financiera como el estado de
flujo de efectivo, balance de situacion financiera, estado de resultados y los
indicadores financieros o ratios el proceso de analisis es mas sencillo de realizar,
interpretando la informacién financiera con mas claridad, haciendo de tal modo que

sea mas facil tomar decisiones gerenciales.
2.2.1. Anélisis horizontal

Uno de los métodos para realizar analisis de estados financieros es el analisis

horizontal, el cual da apoyo para ver tendencias de la informacion.



También llamado método de tendencias con base en porcentajes se utiliza cuando
quieren analizarse y estudiarse las tendencias de los datos que aparecen en los
estados financieros correspondientes a varios afios o periodos (Ochoa y Saldivar,
2012, p. 242).

Amaral (2016) indica que el analisis horizontal aquellos que examinan estados
financieros homogéneos de varios periodos, con la finalidad de interpretar las
variaciones, los aumentos, o disminuciones, de los renglones que se comparan (p.
58).

Esta herramienta ayuda a entender que ha pasado a través del tiempo (meses o
afos), comparando las tendencias que han tenido las partidas relacionadas entre si
y que sus variaciones deben seguir un patrén ya sea en el mismo sentido o en
sentido opuesto pero que una dependa de la otra. Esta calcula la variacion absoluta
y relativa que ha sufrido cada cuenta de un estado financiero en dos periodos

consecutivos.
2.2.2. Andlisis vertical

Otro método utilizado para analisis de estados financieros es el andlisis vertical, el

cual muestra informacion de un mismo periodo.

Amaral (2016) indica que el analisis vertical es aquel que examina los estados

financieros de un mismo periodo (p. 57).

Ochoa y Saldivar (2012) define al analisis vertical como método de analisis llamado
porcentajes integrales, representa un analisis de razones ya que cada partida
individual de un estado financiero aparece expresada como porcentajes del total
correspondiente en ese mismo estado. De igual forma, pueden tomarse como
subtotales las partidas que representen un subtotal del total correspondiente (p.
246).

En el balance general permite saber como estan formados los activos, cuantos son

activos circulantes y cuantos son activos fijos; en la otra parte del balance general,
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como se distribuyen las fuentes de financiamiento, cuanto es de pasivos y cuanto
representa el capital, También dentro de estos rubros, cuéles son las partidas mas

importantes de acuerdo con sus cantidades monetarias (Rodriguez, 2012. p. 149).

En el estado de resultados las comparaciones se hacen respecto a las ventas, se
analiza la participacion de cada una de las partidas y se compara con éstas. El
analista puede formarse juicio al comparar los porcentajes integrales de un periodo
a otro, ademas consta si los cambios son favorables o desfavorables e investiga en
las situaciones que asi convenga para posteriormente tomar decisiones (Rodriguez,
2012, p.149).

Esta herramienta de andlisis financiero se usa para diagnosticar las operaciones
con porcentajes integrales. Esta herramienta ayuda a conocer la participacion
interna de las partidas dentro de los estados financieros, es un método muy utilizado

para analizar el desempefio financiero y la estrategia de una empresa.
2.2.3. Razones financieras

Las razones o ratios financieros son calculos matematico-financieros realizados con
datos tomados de los estados financieros de una entidad con el fin de interpretar de

forma mas exacta la informacion.

Gitman, et al. (2012) indican que el analisis de razones financieras Incluye métodos
de célculo e interpretacion de razones financieras para analizar y supervisar el
desemperio de la empresa. Las entradas basicas para el analisis de las razones son

el estado de pérdidas y ganancias y el balance general de la empresa (p. 61).

Amaral (2016) Son indices a través de los cuales se relacionan las diversas cuentas
del balance general y del estado de resultados, con el fin de determinar la situacion
financiera de la empresa, en cuanto a su posicionamiento en el mercado, desarrollo,

utilidades, inversiones, clientes, etc. (p. 58).
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Las razones financieras son medidas aritméticas que establecen una relacion entre
dos o0 més partidas de los estados financieros. Lo importante es que se calculen a

partir de datos que efectivamente se relacionen entre si (Gitman, et al. 2012, p. 61).

Los ratios, razones o indicadores financieros con cocientes que proporcionan
informacion medible para ser comparada, que permite analizar el estado financiero
gue se desea. La importancia de realizar estas razones financieras es poder

interpretar la informacion para la toma de decisiones en una empresa.

2.3.Liquidez

La liquidez es una de las razones financieras mas importante en instituciones, ya
gue muestra la capacidad de pago que tiene una empresa para hacerle frente a sus

obligaciones.

Ross et al. (2014) definen que la liquidez se refiere a la rapidez y facilidad con que
un activo se convierte en efectivo. La liquidez tiene dos dimensiones: facilidad de

conversion y pérdida de valor (p. 21).

Gitman, et. al. (2012) definen capacidad de una empresa para cumplir con sus

obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento (p. 65).

Rodriguez (2012) define a la liquidez como la capacidad de cumplir con los

compromisos de pago de la empresa con el monto y en el tiempo pactados (p. 204).

Por lo tanto, la liquidez es un indicador financiero que muestra la capacidad de pago
gue tiene una empresa o entidad para cumplir con sus compromisos u obligaciones

en el corto plazo.
2.3.1. Objetivo del analisis de la liquidez

Uno de los objetivos principales del andlisis de la liquidez es saber con cuanto dinero

cuenta una compafia, que capacidad tiene para sus operaciones normales.
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Rodriguez (2012) expone que cuando una empresa analiza la liquidez lo que se
busca es evaluar si se tienen suficientes recursos para enfrentar todos los
compromisos de pago contraidos en el pasado con la cantidad completa y en la
fecha pactada (p.204).

El andlisis de liquidez también puede asociarse con uno de riesgo, pues la empresa
dependera de si tiene recursos para pagar y seguir trabajando. La liquidez en un

momento dado significa sobrevivencia (Rodriguez, 2012, p. 204).

Si se tiene el control adecuado sobre este ratio financiero es mas facil llevar a cabo
los pagos de las obligaciones y compromisos disponiendo del efectivo que se tenga
en exceso, tomando en cuenta el corto plazo para ser cubiertas. Conocer la
posibilidad de cumplir con los pagos acordados es vital para la empresa ya que de

esto depende su operacion
2.3.2. Liquidez y solvencia

A continuacién, se mencionan algunas de las definiciones méas acertadas en cuanto
a lo que se refiere la liquidez y solvencia haciendo énfasis en la diferencia entre una

y otra.

Rodriguez (2012). La liquidez se relaciona con el corto plazo, o sea con un afio, y
basicamente se utiliza en su andlisis los activos y pasivos circulantes, mientras que
la solvencia se refiere a la capacidad de la empresa de cubrir sus obligaciones en

el largo plazo (p. 204).

Gitman, et al. (2012) La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera
general de la empresa, es decir, la facilidad con la que puede pagar sus cuentas (p.
65).

Ochoa y Saldivar (2012) explican que la solvencia tiene que ver con la capacidad
de la empresa para cumplir con sus compromisos de largo plazo. En realidad, es un
concepto mas amplio que también incluye la posibilidad de aprovechar
oportunidades y hacer frente a situaciones de crisis (p. 234).
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La solvencia es el exceso de activos sobre pasivos, y por lo tanto la suficiencia del
capital contable de las entidades. Sirve al usuario para examinar la estructura de
capital contable de la entidad en términos de la mezcla de sus recursos financieros
y la habilidad de la entidad para satisfacer sus compromisos a largo plazo y sus

obligaciones de inversion (NIIF A-3, 2014, p. 61).

Por lo tanto, se puede decir que la liquidez es cuanto dinero se tiene disponible para
hacer frente a los compromisos en el corto plazo y la solvencia es con cuanto se
dispone en el largo plazo. Ambas son de suma importancia para las operaciones de
una empresa ya que de esto depende la toma de decisiones con el fin de buscar

alternativas de mejorar y desarrollar una entidad.
2.3.3. Razones financieras aplicables a la liquidez

En cuanto a razones financieras se puede decir que existe variedad, pero, en cuanto

a la liquidez se definen las que aplican a este segmento.

Rodriguez (2012) El analisis de la liquidez se hace con razones financieras y éstas
se determinan utilizando partidas que tengan relacion entre si, se evaltan los
resultados obtenidos y se definen las decisiones que deben tomarse para corregir

problemas actuales o futuros (p. 205).

En el andlisis de la liquidez son dos los aspectos que deben evaluarse, el primero
es si se cuenta con recursos suficientes para cumplir con los compromisos,
considerando el monto total y el tiempo acordado; para realizar este diagndstico,
toda la informacion se obtiene del balance general y se relaciona con los activos y

pasivos circulantes.

El otro aspecto para analizar es lo relacionado con las habilidades o capacidades
gue tenga la empresa para convertir esos recursos en dinero; la informacion para
desarrollar este dltimo estudio se obtiene del balance general y del estado de

resultados.
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A continuacion, se presentan las razones financieras para hacer el andlisis de

liquidez.

Cuadro No. 2.1

Razones de liquidez

Razén Formula

Liquidez Inmediata Caja y Bancos + Inversiones temporales

Pasivo circulante

Liquidez mediata 0 Efectivo y equivalentes + valores negociables de corto plazo +

Prueba del acido cuentas por cobrar

Pasivo circulante

Fuente: Elaboracion propia tomando informacion de Ochoa y Saldivar (2012) y Rodriguez (2012).

Ochoa y Saldivar (2012) definen que la prueba de acido se conoce también a la
razén de liquidez por excelencia, debido a que incorpora los activos que mas

rapidamente se convierten en efectivo (p. 277).

Rodriguez (2012) define que la razén de liquidez a corto plazo o prueba de acido es
una razon que indica la parte del pasivo circulante que puede pagarse con el activo

circulante mas liquido en un corto plazo. (p. 206).

La liquidez inmediata representa la proporcion que se tiene disponible de los
recursos que posee una empresa para cumplir con sus compromisos del dia a dia.
A la vez las empresas se apoyan en el ratio prueba del acido o razén mediata

cuando desean cumplir con sus compromisos en el corto plazo.
2.3.4. Administracion del efectivo y administracion de la liquidez

Administrar el efectivo es sumamente importante, ya que de esta labor bien hecha

depende la continuidad de una empresa.

Ross et al. (2014) exponen que es importante distinguir entre la verdadera

administracion del efectivo y un tema mas general: la administracion de la liquidez.
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La distincion es fuente de confusion porque en la practica la palabra efectivo se usa
con dos sentidos. En primer lugar, tiene un significado literal, el efectivo propiamente
dicho en caja; sin embargo, a menudo los administradores financieros utilizan la
palabra para describir la tenencia de efectivo de la empresa junto con los valores
negociables, que a su vez en ocasiones se denominan equivalentes de efectivo o

casi efectivo (p. 519).

Ross et al. (2014) La administracion de la liquidez y administracion del efectivo es
sencilla: la primera se ocupa de la cantidad éptima de activos liquidos que una
empresa debe tener en existencia, y es un aspecto particular de las politicas de
administracion del activo circulante; la segunda, administracion de efectivo se
relaciona de manera mas estrecha con optimizar los mecanismos de cobranza y

desembolsos de efectivo (p. 519).

Al realizar un buen uso de la administracién de la liquidez se tendra un mejor control
sobre este indicador principal para la toma de decisiones en una compafiia. La
administracion del efectivo busca como fin primordial gestionar adecuadamente los
saldos disponibles en la caja de una empresa, garantizando su disponibilidad en los
momentos que se requiera evitando el riesgo de insolvencia. También se hace
énfasis que de no practicar una buena administracién puede llevar a la quiebra a

una organizaciéon, empresa o entidad.
2.4.Mecanismos de gestion de cobro y pago

Es importante tomar en cuenta que una buena gestion de cobros y pagos de

cualquier empresa tendra como resultado un beneficio positivo para la entidad.

En la actualidad resulta un poco dificil que los clientes paguen puntual su factura, y
si no se gestiona de una forma adecuada los cobros y pagos de una empresa no
podra ser posible tener el tan anhelado beneficio al final del ejercicio contable.
(Navarro, 2016, parr. 1).
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A continuacion, se presentan sistemas de control como opciones a elegir para una
mejor gestion de cobro y gestion de pago como el factoring, confirming o
departamentos de gestidn involucrados principalmente en este campo, con el fin de

disminuir riesgos de liquidez para una organizacion, entidad o empresa.
2.4.1. Factoring

El factoring o factoraje es una via que tienen las empresas para adelantar el

mecanismo de cobro.

El factoring es un contrato por el que una persona o empresa cede los créditos
derivados de su actividad comercial a otra, que se encarga de gestionar su cobro.
No tiene una regulacion especifica como derecho. Se basa en la libertad
contractual. Existen diversas modalidades, que pueden incluir la cobertura del
riesgo de insolvencia del deudor y la posibilidad de financiar anticipando el importe

de la factura, con o sin recurso (elEconomista.es, 2020, parr. 1).

Una empresa con muchos créditos a corto y largo plazo y sin dinero en efectivo no
podra hacer frente a sus deudas, mediante el método de factoring o factoraje se

puede apoyar para disminuir el problema de liquidez (Navarro, 2016, parr. 2).

Una empresa que no se dedica 100% a la cobranza puede dejar en manos de
expertos esta labor, es decir, ceder los derechos de realizar esta gestion para que
empresas con experiencia puedan otorgar mejores resultados a los duefios de

empresas, accionistas y gerencias generales.
2.4.2. El confirming

El confirming es una gestion que realiza una empresa para administrar los pagos
gue tenga una entidad, la cual solicita de este servicio, beneficiandose de mantener
una buena relacion con sus proveedores, acreedores y demas partes interesadas
en cuanto al pago de obligaciones contractuales, pagandoles en tiempo oportuno

sin caer en demoras.
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El confirming se define como el instrumento de financiacién opuesto al factoring. Se
trata de una formula financiera a través de la cual una empresa contrata a una
sociedad financiera para que sea esta quien se encargue de la gestion de sus pagos
a proveedores. En esta operacion, destaca por encima de todo el ofrecimiento a
esos proveedores de una linea de financiacion que les permita cobrar con antelacion
sus facturas, previa deduccién de los intereses correspondientes (Gedesco, 2020,

parr. 1).

En el confirming, también se confia en la gestiébn de una entidad financiera, pero
esta vez a diferencia del factoring o factoraje, de lo que se encargara el banco es
de la efectiva realizacion de los pagos a los proveedores. Es muy importante estar
al dia en los pagos, de manera que, si estos se retrasan, se ira acumulando la deuda
a largo plazo, provocando que la empresa se descapitalice poco a poco.
Precisamente para evitar este punto se ha creado una figura como la del confirming
(Navarro, 2016, parr. 3).

El mantener una buena relacion comercial con los proveedores ayuda a que una
empresa gane confianza y fidelidad y pueda presentar mejores resultados en su
ciclo de compra. Esta es una labor que conlleva de tiempo, ya que requiere de
mucha atencién, ya que no se crea por si sola, debe ser alimentada continuamente

con el fin de crear esa conexion fuerte y duradera.
2.4.3. Departamento de gestion

Toda empresa requiere de llevar un control de la gestion tanto de cobros como de
pagos, Y si no se tiene la disponibilidad, deseo o confianza de ceder los derechos

de realizar este servicio, es vital que se lleve de forma interna.

La gestiébn de cobros y pagos es una rama de la gestion financiera en el area de
tesoreria cuya responsabilidad va encaminada a llevar un control y buena
planificacion en los cobros de los clientes en cuanto las facturas, y de los pagos a
los proveedores por servicios varios. La importancia de esta area en las

organizaciones se centra en el control de los flujos de dinero realizados en la


https://www.gedesco.es/confirming#1
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empresa, ya que gestiona las entradas de efectivo por parte de los clientes, asi
como las salidas de dinero para el pago a proveedores (Pedrosa, 2020, parr. 2).

Es comun encontrar separados los departamentos de cobros y pagos en empresas
debido al volumen de operaciones diarias y el rol que juega cada uno dentro de la
compafiia. Mantener una buena relacion entre ambos radica en que intentan
negociar en las operaciones que implican un ingreso o un gasto. Muchas veces por
la falta de estos departamentos las sociedades se ven con problemas de entrada
de dinero, cosa que radica en la imposibilidad de realizar compras, y, por lo tanto,
en la imposibilidad de seguir con la actividad habitual de las mismas (Navarro, 2016,

parr. 11).

Aunque el area de tesoreria pertenece a un mismo campo puede diferenciarse en

cobros y pagos, ya que los perfiles son distintos segun lo aclara Pedrosa (2020)

Por una parte se encuentra la gestion de los cobros, cuya responsabilidad es
la de controlar, gestionar y llevar una relacion con el cliente en cuanto a los
saldos con éste (ventas de mercaderia y prestacion de servicios) y la

realizacion de los pagos (contrapartida en las transacciones de dinero).

En otro lado se encuentra la gestion de pagos, relacionada con la interaccion
con los servicios y transacciones con proveedores. Su relacion es diferente
a la de clientes, porque es el cliente del anterior, teniendo distintas
condiciones comerciales y econdmicas a la de nuestros clientes, por lo que,
dependiendo de esas condiciones, trataremos de gestionar de una forma

diferente (parr. 4).

Esta labor puede ser agotadora, ya que no es facil mantener una buena relacion
con los clientes y a la vez realizar la gestion de cobro, mas aun si se desea continuar
con el crecimiento de la cartera y se desea ganar la fidelidad, sin embargo, al

controlarlo internamente se pueden tomar mejores decisiones y de forma facil.


https://economipedia.com/definiciones/gestion-de-cobros.html
https://economipedia.com/definiciones/gestion-de-pagos.html
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2.5.Riesgo

El riesgo es algo que todo financiero debe tener claro, y tomarlo en cuenta en cada
decision que se elija en una compaiiia, sabiendo que es algo que se puede mediry

controlar

Real Academia Espafiola RAE (2019) define la palabra riesgo como contingencia o

proximidad de un dafio.

Avila (2005) explica que los origenes de la palabra riesgo se remontan al latin
risicare que significa: atreverse, a través del francés risque e italiano risco. El
significado original de risco es apuntar con una piedra, del latin re-tras, y secare
cortar. De aqui el sentido del peligro para los marineros que tenian que navegar

alrededor de peligrosas piedras afiladas (p.2).

Avila (2005) expone que un entendimiento global del riesgo permite que los
administradores financieros pueden estar en condiciones de planear
adecuadamente la forma de anticiparse a posibles resultados adversos y sus
consecuencias y, de este modo, estar mejor preparados para enfrentar la

incertidumbre futura sobre las variables que puedan afectar sus resultados (p. 3).

Avila (2005) define riesgo, la posibilidad de que se sufran un perjuicio de caracter
econdmico, ocasionado por la incertidumbre en el comportamiento de variables
econdémicas a futuro, no solo se limita a ser determinado, sino que se extiende a la
medicién, evaluacién, cuantificacion, prediccion y control de actividades y
comportamiento de factores que afecten el entorno en el cual opera un ente

economico (p. 6).

Por lo tanto, riesgo a su vez se define en términos de probabilidad que una variable
se comporte de manera distinta a como inicialmente se habia planeado y que esto
implique que ocurra una desviacion de los rendimientos futuros esperados. Sin
embargo, el riesgo es parte inevitable en los procesos de toma de decisiones en

general y en los procesos de inversion en particular.
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2.5.1. Gestion deriesgo

Al comprender que es el riesgo, toda empresa debe gestionarlo de forma adecuada,
con el fin de minimizarlo al maximo posible, es decir, darles seguimiento oportuno a

los posibles escenarios planteados evitando pérdidas irreparables.

Para Avila, (2005) gestionar el riesgo es tal vez la que requiere de mayor destreza
financiera, ya que se acepta el riesgo, pero se reduce a su minimo nivel optimizando
la relacién riesgo-rendimiento, requiere conocimiento de la evolucion de los
mercados y las expectativas, aplicacion de técnicas en funcion de la variabilidad de
los factores de riesgo. Igualmente, es necesario analizar los instrumentos
disponibles en el mercado, o aquellos que puedan desarrollarse, para realizar
coberturas, parciales o totales de los riesgos a los que se encuentra expuesta la
entidad (p. 10).
e Absorber el riesgo. Cubrir con sus propios recursos el riesgo al que se
encuentra expuesta la empresa.
e Transferir el riesgo. Se refiere a trasladar a un tercero el riesgo al que esta
expuesta la empresa ya sea vendiendo la posicién o adquiriendo una pdliza

de seguros.

Amaral (2016) El método por excelencia para determinar el nivel de riesgo que corre
la empresa por deudas, se obtiene de la aplicacién correspondiente al grado de
apalancamiento financiero. En cuanto a los métodos utilizados para la planeacion,
es necesario diferenciar los costos en fijos y variables, relacionarlos con el volumen
para determinar diferentes niveles de utilidades segun sean las necesidades de los

accionistas (p. 3).

Gitman, et al. (2012) Los gerentes financieros revisan y analizan periédicamente los
estados financieros de la empresa para descubrir problemas que se estan gestando
y para evaluar el progreso de la organizacién hacia el logro de sus metas. Estas
acciones tienen como finalidad preservar y crear valor para los duefios de la
empresa. Las razones financieras permiten a los gerentes financieros supervisar el

pulso de la empresa y su avance hacia sus metas estratégicas. Aunque los estados
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y las razones financieras se basan en conceptos de acumulacion, ofrecen una vision
muy amplia de los aspectos importantes de riesgo y rendimiento (flujo de efectivo)

gue afectan el precio de las acciones (p. 85).

Si se gestiona adecuadamente el riesgo en una empresa, se minimizan las pérdidas,
incrementando ganancias para los accionistas o duefios de la entidad. La seleccion
de métodos para la administracién de riesgos incluye la seleccion de indicadores y

la construccién o implementacion de modelos de indicadores de gestidon de riesgo.
2.5.2. Proceso de gestiéon de riesgo

Para saber como gestionar el riesgo a continuacion se muestra un proceso que sirve

como guia para su implementacion.

Avila (2005) explica que el andlisis de riesgos financieros tiene como premisa
fundamental la creacion de valor para la empresa y para sus accionistas. Las etapas
de un proceso de toma de decisiones llevan inmerso un conjunto de evaluaciones
cuantitativas y cualitativas que procuren la eficiencia en las operaciones financieras
(p. 7). El proceso de administraciéon de riesgo estd compuesto por cinco pasos
béasicos los cuales se detallan a continuacion:

¢ |dentificacion y seleccion de riesgos.

e Evaluacion y medicion de riesgos.

e Establecimiento de limites de aceptacion de los riesgos

e Seleccion e implementacion de métodos de administracion de riesgos.

e Monitoreo y control.

Si una organizacion sigue estos 5 pasos importantes y basicos podra obtener un
panorama amplio de lo que esta afrontando, dandole ventaja al poder controlar el
riesgo tomando decisiones que respondan a la interrogante de cuanto riesgo esta

dispuesta la entidad a adquirir de alli parte su constante monitoreo y control.



22

2.5.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es lo que toda empresa desea saber al empezar operaciones,
saber a lo que se esta enfrentando con el proyecto a emprender, y se debe tomar
en cuenta para manejarlo de la mejor forma posible, evitando pérdidas inmediatas

o a futuro.

De la Hera (2012) indica que el riesgo de liquidez es la posibilidad de incurrir en
pérdidas por no disponer de activos liquidos suficientes para hacer frente a los
pagos comprometidos en un horizonte temporal concreto. Por su propia naturaleza,
las entidades financieras se encuentran particularmente expuestas a este riesgo, ya

que su actividad incluye la captacion de fondos (p.51).

De la Hera (2012) En otras palabras el riesgo de liquidez es el riesgo de no poder
vender o transferir rapidamente y a precios de mercado, los activos que integran el

portafolio de inversion (p.52)

El riesgo de liquidez juega un papel fundamental con respecto a la capacidad de la
empresa de atender sus obligaciones de corto plazo, planeadas o no planeadas, y
en el caso de requerir enajenar activos, tener unas posiciones lo suficientemente

bursétiles para obtener por lo menos su valor de mercado (Avila, 2005, p. 86).

Si una empresa tiene la suficiente liquidez para operar de forma normal su riesgo
es minimo, caso contrario si la empresa presenta sintomas de problematica de

efectivo, su liquidez esta en alto riesgo.
2.5.4. Procedimiento de analisis de riesgo de liquidez.

Para analizar el riesgo de liquidez es indispensable tener a la vista los flujos de caja
de una empresa y realizar los indicadores necesarios para porcentualizar cada

rubro, comprendiendo cada uno y tomar decisiones.

De la Hera (2012) dice que normalmente se tienen en cuenta tres elementos
principales: los flujos de caja entrantes esperados durante dicho periodo, los flujos

de caja salientes estimados, y el buffer de liquidez existente para hacer frente a las
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brechas que aparezcan. En la propia naturaleza de la definicion se ve la alta
incertidumbre existente, ya que existen flujos que por su propia naturaleza son

dificiles de prever (Ej. retirada de depdésito de los clientes) (p.55).

Las empresas requieren tener un adecuado manejo y control de sus riesgos
financieros, por lo que, como parte de su estrategia y cultura de riesgos, deberan
adoptar procedimientos adecuados en cada tipo de riesgo en el cual presente

niveles de exposicion (Avila, 2005, p.90).

Hagobian (2018) una herramienta clave de apoyo para la gestion de la liquidez es

contar con un Presupuesto de Tesoreria (pérr 6).

En este presupuesto se detallan las previsiones de cobro y pagos para cada fecha
de vencimiento. Es una herramienta importante ya que permite analizar y establecer
el efectivo con el que contara la empresa, conociendo cuando habra superavit o
déficit de fondos para poder gestionarlos eficientemente en todo momento. En caso
de determinar un déficit de fondos, permite anticipar y evaluar las acciones a tomar
(buscar financiacion, suspender inversiones, agilizar la gestion de cobranza, etc.)
(Hagobian, 2018, parr. 7).

No siempre las empresas tendran un flujo de efectivo positivo, sin embargo, cuando
su flujo sea negativo, se debe tener una planificacion anticipada de las acciones a
tomar para corregir ese déficit y continuar con las operaciones normales. Para
analizar la liquidez se debe tomar en cuenta tener el flujo de efectivo
constantemente vigilado ya que este es uno de los indicadores clave para detectar
posibles riesgos de liquidez, de la mano con sus indicadores o ratios financieros
como soporte a este control. Adicional a lo anterior existen operaciones bursatiles
gue ayudan a mitigar el riesgo de liquidez en empresas, a continuacion, se detalla

una de las utilizadas en el sector asegurador.
Reporto

El reporto es un acuerdo de venta y recompra, en la cual el reportador adquiere

mediante una suma de dinero, la propiedad de titulos de crédito y se obliga a
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entregar al reportador la propiedad de otros titulos de la misma especie en el plazo
convenido y contra el reembolso del mismo precio mas una tasa pactada (Rankia,
2003, parr. 1).

El reporto es una operacion usual en el mercado de deuda, mediante la cual el
reportado (intermediario) entrega al reportador (inversionista), titulos de crédito a
cambio de su precio actual, con el compromiso de recomprarlos en un plazo anterior
al vencimiento de los titulos, por el mismo volumen y al mismo precio de adquisicion,
mMA&s una tasa que otorga el reportado por los dias de la operacion. Es importante
destacar que los derechos y opciones que conlleven los titulos durante el plazo del

Reporto son propiedad del reportado (Rankia, 2003, parr. 2).

Personas que intervienen en el reporto:
o Reporto: es un contrato.
o Reportador: persona que entrega dinero a cambio de una tasay recibe titulos
a cambio.
o Reportado: persona que recibe dinero y entrega los titulos al vencimiento y

paga la tasa pactada.

Caracteristicas del Reporto
o Monto: es la cantidad que se estipula por ambas artes para la operacion.
o Plazo: hasta un dia previo al vencimiento.
o Tasa: tasa que se paca al momento de la operacion.
o Instrumentos: solo se puede reportar instrumentos gubernamentales o

avalados por un banco.

La operacion de reporto debe formalizarse a través de un contrato, en donde sefiale:
o Nombre del reportador
o Nombre del reportado
o Valor de la operacion
o Tasa pactada



25

o Plazo de la operacion
o Fecha de liquidacion.

Sujetos que pueden actuar como reportadores y reportados
o Reportados: bancos, casas de bolsa, entidades de ahorro y préstamo y
demas instituciones financieras (incluidas las aseguradoras), no se admiten
fondos de inversion.

o Reportadores: bancos, casas de bolsa, entidades de ahorro.

A través de estas operaciones bursatiles las empresas financieras pueden obtener
de una forma fécil y efectiva liquidez inmediata para solventar sus compromisos a
corto plazo, de acuerdo con las nhormas que indica la Bolsa de Valores Nacional y
mediante un corredor de bolsa quien es la persona que realiza todo el tramite

respectivo para que la operacion se lleva a cabo.
2.6.Flujo de efectivo

El flujo de efectivo muestra los movimientos que se han tenido a lo largo de un

periodo determinado las entradas y salidas del dinero.

Gitman, et al (2012) proporciona un resumen de los flujos de efectivo operativos, de
inversién y financieros de la empresa, y los reconcilia con los cambios en el efectivo

y los valores negociables de la empresa durante el periodo (p. 60).

Rodriguez (2012) explica que el flujo de efectivo presenta las entradas y salidas de
efectivo que resultan de las decisiones sobre las operaciones, las inversiones y la

forma de financiamiento durante un periodo determinado (p. 5).

Ochoa y Saldivar (2012) exponen que el flujo de efectivo o estado de cambios en la
situacion financiera, indica la informacion acerca de los cambios en los recursos y

en las fuentes de financiamiento de la entidad en el periodo (p. 148).
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Ross et al. (2014) definen el flujo de efectivo como la diferencia entre la cantidad de
unidades monetarias que entr6 y la que salié. El estado de flujo de efectivo es el
estado financiero de una empresa que resume sus origenes y aplicaciones de

efectivo durante un periodo especificado (p. 31).

Por lo tanto, el flujo de efectivo es un estado financiero basico e indispensable para
una organizacion, entidad o empresa, donde se plasman los movimientos y
variaciones de entradas y salidas que tiene el efectivo y sus equivalentes, durante
un periodo determinado siendo considerado uno de los estados financieros clave

para controlar riesgos de liquidez.
2.6.1. Consideraciones Generales para elaborar el estado de flujo de efectivo

El objetivo de este apartado es presentar los diferentes pasos para elaborar el

estado de cambios en la situacion financiera o flujo de efectivo.
Balance General

Es uno de los estados financieros importantes dentro de una organizacion,

mostrando sus activos, pasivos y patrimonio.

Gitman, et. al (2012) definen al balance general como el estado resumido de

situacion financiera de la empresa en un momento especifico (p. 56).

Rodriguez (2012) define a este estado financiero como estado de situacion
financiera. Este proporciona informacion tanto de los recursos que tiene la empresa
para operar y las deudas y compromisos que tiene y debe cumplir como de la
inversion que tienen los accionistas en la empresa, incluyendo las utilidades que no

han retirado de ésta (p. 4).

Ochoa y Saldivar (2012) explica que la situacion financiera de la empresa se
presenta al final de cada ejercicio de operaciones. Las empresas pueden preparar
estados financieros mensuales, trimestrales, semestrales o anuales para fines
internos. Para fines externos los estados financieros se preparan de acuerdo con lo

requerido por las personas o instituciones con las que la empresa establece alguna
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relacion en la que es importante conocer los resultados de operacion y la situacion
financiera de las mismas (p. 149).

Si el estado de flujo de efectivo no existiera, el analista que deseara conocer estos
cambios tendria que comparar el balance inicial con el final y encontrar los cambios

ocurridos durante el ejercicio en cada una de las cuentas.
Estado de Resultados

Es un estado financiero que contiene informaciéon relevante para una empresa,

mostrando lo que todo accionista desea saber “Utilidades”.

Gitman, et al (2012) definen al estado de resultados como el estado de pérdidas y
ganancias, el cual proporciona un resumen financiero de los resultados de

operacion de la empresa durante un periodo especifico (p. 53).

Rodriguez (2012) define que este estado financiero presenta informacién sobre los
resultados de una empresa en un periodo determinado, enfrentando a los ingresos,
los costos y gastos en que se incurrieron para poder obtenerlos y calcular una
utilidad o pérdida para ese periodo; muestra un resumen de los resultados de las
operaciones de la empresa, si gand o perdié durante el periodo en cuestion. La
estructura del estado de resultados permite saber de donde vienen los ingresos y

donde se gasto para ello saber cédmo llegé a los resultados obtenidos (p. 5)

Ochoa y Saldivar (2012) explican que la diferencia entre ventas e ingresos, menos
los costos y gastos de operacion, da como resultado la utilidad neta del ejercicio,
misma que corresponde a los accionistas y que no constituye el efectivo generado
por la operacion, ya que contiene ventas, ingresos, costos y gastos, cuyo flujo de
efectivo puede ocurrir en un periodo diferente de aquel en el que aparecen

reportados en el estado de resultados (p. 151).

Las primeras decisiones de inversion y financiamiento se toman al constituir la
empresa: luego ocurren las decisiones de operacion, tales como establecer el plazo
de crédito a clientes y el nivel de inventarios; y con la operacion del negocio se

produce el resultado favorable o desfavorable que se refleja en el estado de
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resultados y provoca un cambio neto en la situacion financiera. Se habla de un
cambio neto representado por la utilidad o pérdida del negocio, que a su vez es el

resultado de cambios brutos originados por las ventas, costos y gastos.

También existen transacciones que general o requieren de efectivo y que si
modifican la situacion financiera de la empresa y no se registran en el estado de

resultados; por ejemplo, los préstamos y las operaciones de capital social.

2.6.2. Objetivos del flujo de efectivo

Los objetivos del flujo de efectivo cada empresa los detallara, sin embargo, de forma
general se puede decir que su principal objetivo es controlar los movimientos del

dinero en una empresa para la adecuada toma de decisiones.

Segun Castro (2015) Entre los objetivos fundamentales del estado de flujo de

efectivo se encuentran los siguientes (parr. 1):

a. Proporcionar informacion oportuna a la gerencia para la toma de decisiones
gue ayuden a las operaciones de la empresa.

b. Brindar informacion acerca de los rubros y/o actividades en que se ha
gastado el efectivo disponible.

c. Reportar flujos de efectivo pasados para generar prondsticos.

d. Determinar la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
obligaciones con terceros y con los accionistas.

e. Ayudar atomar decisiones acerca de inversiones a corto plazo cuando exista

un excedente de efectivo disponible.

Castro (2015) La finalidad del estado de flujo de efectivo es presentar en forma
comprensible y clara la informacion sobre el manejo de efectivo que tiene la
empresa; es decir, su obtencion y utilizacion por parte de la administracién en un
periodo determinado y de esta manera tener un informe de la situacion financiera

para conocer y evaluar la liquidez o solvencia de la empresa. (parr. 2).
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Se comprende como objetivo principal del flujo de efectivo proporcionar informacion
apropiada a la alta gerencia, facilitando informacion financiera a los administradores
lo que permitira mejorar sus politicas de operacion y financiamiento. Teniendo la
informacion financiera real de una organizacion permite tomar mejores decisiones

evitando riesgos de liquidez.
2.6.3. Planificacion y control de flujos de efectivo

Planear y controlar de forma adecuada el flujo de efectivo es una actividad que no
debe hacerse a la ligera, ya que incluye informacién financiera delicada, y un error

puede llegar a ser un problema muy grande.

La planeacion del flujo de efectivo de una compafiia debe incluir la consideracion

de cémo mejorar el flujo de efectivo (Pacheco, 2017, parr. 2).

Al planear los flujos de entradas y salidas de efectivo, se determinan las posiciones
inicial y final de caja, para el periodo presupuestal. La planificacion de los flujos
indicara: La necesidad de financiar probables déficits de efectivo, la necesidad de
planificar la inversion del efectivo excedente para lograr rendimientos y administrar
todo el presupuesto relacionandolo con los planes tales como, el plan de ventas, las
cuentas por cobrar, presupuestos de gastos sin incluir las partidas virtuales, el de

inversiones de capital (Pacheco, 2017, parr. 1).

Segun Burbano (2011) explica que se pueden plantear cuatro interrogantes que

constituyen la brajula de la gestion financiera:

a. ¢Cual es el monto de recursos requeridos para el funcionamiento normal de
la organizacioén y los recursos que se necesitan para atender el crecimiento
de las operaciones?

b. ¢A gué fuentes de inversion se deben acudir?

c. ¢Qué campos de inversion se deben respaldar con base en la problematica
del racionamiento de capitales?

d. ¢Qué hacer para lograr la movilizacién plena de los fondos invertidos?
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Las respuestas a estos interrogantes contribuiran a la solidificacién financiera de las

empresas lo cual se refleja en los resultados de liquidez y rentabilidad (p. 245).

Segun Burbano (2011) una sincronizacién adecuada de los flujos de efectivo evitara
la tendencia de fondos excesivos, los cuales se pueden orientar hacia alternativas

de inversion temporal que reporten beneficios financieros adicionales (p. 245).

La correcta planificacion del efectivo favorece el control de la inversion y del gasto,
fomenta la movilizacion rapida de los recursos invertidos, estimula la obtencion de
altos margenes de utilidad y nutre la rentabilidad. El presupuesto de efectivo no se
basa en criterios subjetivos; por tanto, se debe resaltar los parametros que permiten

formular la politica de liquidez.

La correcta planificacion y control de los flujos de efectivo ayudaran de forma directa
el logro del objetivo principal de los accionistas, empresas o entidades privadas, que
es maximizar sus utilidades, por lo tanto, ésta es una labor minuciosa que no se
deja en manos de cualquier persona, ya que, debe poseer las habilidades, destrezas

y conocimientos necesarios para una adecuada gestion.
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3. METODOLOGIA

La metodologia contiene la explicacion en detalle de qué y cdmo se hizo para
resolver el problema de la investigacion relacionada con la gestion del riesgo de
liquidez a través de la planificacion y control de los flujos de efectivo de una empresa

aseguradora ubicada en el Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.
3.1 Definicion del problema

Empresa Aseguradora del Municipio de Guatemala no cuenta con una adecuada
gestién del riesgo de liquidez, derivado de una cobranza desequilibrada, de la
existencia de plazos de cobro a clientes muy largos, de un alto nivel de
siniestralidad, de costos altos, de tiempos cortos con los proveedores, acreedores,
demas partes interesadas en las obligaciones contractuales y de la suscripcion de
pélizas fraccionadas, aceptando el riesgo total.

El impacto de esta problematica puede derivar en afectar la capacidad de la
empresa para hacer frente a sus responsabilidades de pago de forma oportuna,
poniendo en peligro su solvencia financiera. Efectos como el atraso en el pago de
empleados, proveedores y demdas acreedores en el corto plazo, pueden
desencadenar una desestabilidad financiera que a largo plazo pueda incluso
representar un peligro inminente de quiebra del negocio.

Ante la situacién actual detectada en la empresa aseguradora, la cual no lleva una
gestibn adecuada del riesgo de liquidez, se propone la aplicacion de una

planificacion financiera y la implementacién de un control de sus flujos de efectivo.
Las preguntas formuladas para dar respuesta al problema de investigacion son:

a) ¢Se puede diagnosticar la situacion financiera de la empresa aseguradora,
con base en el analisis vertical, analisis horizontal y razones financieras, para
determinar el peso proporcional que tiene cada cuenta dentro del estado
financiero, con el fin de tener un amplio panorama de cémo se encuentra

financieramente la compafia?
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b) ¢Con el analisis de las politicas de cobro y pago se evaluara el promedio de
dias que actualmente tiene la empresa aseguradora para la recaudacion de

primas y ejecucion de pagos?

c) ¢Una metodologia para la adecuada gestion del riesgo de liquidez a través
de una planificacion y control de flujos de efectivo, minimiza el conflicto de

liquidez que presenta la aseguradora?

3.2 Objetivos

Los objetivos tanto el general como especificos dan respuesta a la problematica
identificada, en la definicion del problema de la unidad objeto de estudio y seran la

guia de los pasos a seguir para la resolucion de esta.
3.2.1 Objetivo general

El objetivo general de la presente investigacion es el siguiente:

Incorporar la gestion del riesgo de liquidez a través de la planificacion y control de
flujos de efectivo en la empresa aseguradora ubicada en el Municipio de Guatemala,
Departamento de Guatemala a fin de garantizar un adecuado manejo y nivel de
liquidez que permita a la empresa atender a los compromisos de pago que vaya

adquiriendo, derivados del giro de su negocio.

3.2.2 Objetivos especificos
Los objetivos especificos de la presente investigacion son los siguientes:

e Definir la situacion financiera de la empresa aseguradora, con base en el
analisis vertical, andlisis horizontal y razones financieras, para determinar el
peso proporcional que tiene cada cuenta dentro del estado financiero, con el
fin de tener un amplio panorama de como se encuentra financieramente la

compainia.
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e Analizar las politicas de cobro y politicas de pagos con el fin de evaluar el
promedio de dias que actualmente tiene la empresa aseguradora, para la
recaudacion de primas y ejecucién de pagos.

e Crear una metodologia para la adecuada gestion del riesgo de liquidez a
través de una planificacion y control de flujos de efectivo, minimizando el

conflicto de liquidez que presenta la aseguradora.

3.3 Disefo de la investigacion

El disefio de la investigacion se refiere a la estrategia de recoleccidn y analisis de
informacion con el propdsito de responder preguntas de investigacion cumpliendo
los objetivos del estudio.

De acuerdo con el estudio realizado, para esta investigacion el disefio establecido
fue de tipo no experimental, transversal y descriptivo; considerado de esta manera
pues tanto la unidad de andlisis como el andlisis financiero de la gestién de riesgo
de liquidez se estudiaran en su forma natural, sin manipulacién de las variables

mencionadas.
3.3.1 Unidad de andlisis:

Para la presente investigacion se tendrd como unidad de andlisis el departamento
de finanzas de una empresa aseguradora que se encuentra ubicada en el Municipio

de Guatemala, Departamento de Guatemala.

Periodo histoérico:

El periodo historico comprende desde el afio 2016 al 2019.
3.4 Ambito geogréafico:

El ambito geografico al que se dirige la presente investigacion es en el Municipio de

Guatemala, Departamento de Guatemala.
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3.5 Universo y muestra:

El universo de la presente investigacién es una empresa aseguradora que forma

parte del mercado asegurador guatemalteco.

La muestra de la presente investigacion es no probabilistica debido que se realizara
una entrevista estructurada al gerente financiero, debido que es el experto en el

tema.
3.6 Técnicas e instrumentos aplicados

Las técnicas de investigacion se constituyen en el conjunto de herramientas y
procedimientos que se utilizaron para recabar la informacién pertinente para el
proceso de investigacion. Son reglas y operaciones para el manejo de los
instrumentos en la aplicacion del método de investigacion. A continuacion, se
detallan las técnicas de caracter documental y de campo que se aplicaron durante

el desarrollo del presente trabajo.
3.6.1 Técnicas e instrumentos documentales

Con el fin de respaldar la investigacion se realizé una revision bibliografica en libros,
internet y tesis por medio de las técnicas de investigacidon documental: Lectura
analitica, por medio de los instrumentos de subrayado, de resumen, de citas y fichas
bibliograficas.

3.6.2 Técnicas e instrumentos de campo

Las técnicas e instrumentos que fueron utilizados en la presente investigacion

fueron las siguientes:

a) Analisis de documentos: por medio del analisis de estados financieros siendo
el balance general y estado de resultados se realizo el analisis horizontal,
analisis vertical y el analisis de razones financieras de liquidez mediata e

inmediata, dando respuesta al primer objetivo especifico.
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b) Entrevista estructurada: Se realiz6 una entrevista estructurada compuesta
por 10 preguntas dirigida al gerente financiero de la empresa objeto de
estudio, aplicando un analisis interpretativo para comprender las politicas de
cobro y politicas de pago, con el fin de poder comparar los indices de dias
promedio de cobro y pago dando respuesta al segundo objetivo especifico.
En la misma se evalla si tienen metodologias de gestidn de riesgo de liquidez
y que planificacion y control de flujos de efectivo utilizan dando respuesta al

tercer objetivo especifico.
En la entrevista se abordaron los siguientes temas:

o Politicas de cobro y pago.
o Liquidez
o Metodologia de gestion del riesgo de liquidez

o Planificacion y control de flujos de efectivo.

3.7 Resumen del procedimiento aplicado

La presente investigacion se realizé aplicando el método cientifico a través de sus
tres fases:
¢ Indagatoria: Segun Gortari esta fase indagatoria es de descubrimientos de
nuevos procesos objetivos 0 de nuevos aspectos de los procesos conocidos
(p. 319).

En esta fase se comprende el examen que se realiza a los documentos que
ayudaran a desarrollar el tema de investigacion, es decir, el examen de la
bibliografia elegida. En esta fase se preveé, planifica y ejecuta la recoleccion

de datos que conlleva al descubrimiento de evidencias.

e Demostrativa: Segun Gortari esta fase demostrativa es de conexion racional
entre los resultados adquiridos y de comprobacion de estos, aplica la teoria

a la practica (p. 319).
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En esta fase planea los medios, técnicas e instrumentos que permitan

obtener, ordenar, medir, cuantificar matematica y estadisticamente.

e Expositiva: Segun Gortari en la fase expositiva se afinan los resultados para
gue sirvan de material a nuevas investigaciones y comunicar a los demas el

conocimiento adquirido (p. 319).

Se desarrolla a través de la presentacion del informe de trabajo profesional
de graduacion, en la cual se expone el resultado final de la propuesta que

ayudara a solucionar el problema planteado.

Su enfoque es cuantitativo ya que cumple con las siguientes fases: idea,
planteamiento del problema, revision de la literatura y desarrollo del marco tedrico,
visualizacion de alcance de estudio, desarrollo del disefio de investigacion,
definicion y seleccion de muestra, recoleccion de datos, andlisis de datos y

elaboracion del reporte de resultados.

Su alcance es descriptivo debido que se detallan las propiedades, caracteristicas y
rasgos importantes del fendmeno analizado a través de la medicién, evaluacién y

recoleccién de datos.

El disefio es no experimental, transversal y descriptivo, debido a que se analizan las
causas del problema, se evaluara la situacién actual de la aseguradora y se podra

determinar una solucion.
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4. DISCUSION DE RESULTADOS

El presente capitulo presenta los productos de la investigacion y analisis
relacionados con la gestion del riesgo de liquidez a través de la planificacion y
control de los flujos de efectivo en una empresa aseguradora ubicada en la ciudad
de Guatemala departamento de Guatemala.

4.1 Situacion financiera de la empresa aseguradora, con base en el analisis

vertical, analisis horizontal y razones financieras.

El presente apartado presenta el objetivo especifico 1, el cual es definir la situacion
financiera de la empresa aseguradora, con base en el andlisis vertical, analisis
horizontal y razones financieras, para determinar el peso proporcional que tiene
cada cuenta dentro del estado financiero, con el fin de tener un amplio panorama
de como se encuentra financieramente la compafia. Al realizar este analisis se

obtendra un diagnéstico que permitird tomar mejores decisiones y mas acertadas.

4.1.1 Analisis vertical y andlisis horizontal del balance general de laempresa

aseguradora objeto de estudio.

A continuacion, se muestran los analisis realizados del periodo comprendido del
2016 al 2019 con el fin de obtener por medio del andlisis vertical el peso porcentual
de cada partida logrando interpretar la distribucion equitativa o de acuerdo a las
necesidades financieras y operativas de la aseguradora, y, a través del analisis
horizontal de podréa determinar la variacién absoluta y relativa que haya sufrido cada
partida de este estado financiero. Con este panorama se podra observar cual fue el

crecimiento o decrecimiento de una cuenta en este periodo analizado.
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Tabla No. 4.1
Andlisis vertical balance general

Empresa Aseguradora

408,058

ACTIVO 394,982 445,745 100% 497,616
Inversiones 206,962 213,815 237,937 53% 268,131
Dizponibiidades 20,980 18,506 5,580 1% 7,831

Primag per cobrar (neto} 117,900 30% 129,323 32% 161,043 35% 165,839 33%
Instituciones de seguros 1,424 0% 1,820 0% 4942 1% 4128 1%
Deudores warios 15,455 4% 16,907 4% 16,885 4% 26,025 5%
Bienes muebles (neto) 5,672 1% 4787 1% 4,254 1% 7,913 2%
Otros activos 1,089 0% 1,210 0% 1,210 0% 1,089 0%
Cargos diferidos (neto) 24 485 6% 21,891 5% 16,854 4% 16,662 3%
PASIVO 296,939 75% 307,938 75% 338,116 T5% 374,393 75%
Reservas técnicas y matematicas 232,282 235689 250 779 248202

(-} A cargo de reaseguradoras 18,542 14,012 17,264 12,196

Sub-total 213,740 54% 221,857 54% 233,515 52% 236,006 4T%
Obligaciones contractuales pend. de 5,502 19% ET10 1% 5,149 1% 13,200 3%
Instituciones de seguros 25 205 30 5,555 6% 32,713 7% 43664 9%
Acreedores varios 45,889 12% 53,722 13% 54,751 14% 77,841 16%
Otros pasivos 759 0% 225 0% 838 0% 3,582 1%
CAPITAL CONTABLE 93,043 25% 100,121 25% 110,629 25% 123,222 25%
Capital autorizado 200,000 200,000 200,000 200,000

(-) Capital no pagado 140,000 140,000 140,000 129,995

capital pagado 80,000 60,000 60,000 70,005

(#) Aportes para acciones 4,000 4,000 4,000 -

Capital pagado neto 64,000 16% 64,000 16% 64,000 14% 70,005 14%
Reservas de capital 5,804 1% 5,009 1% 5,510 1% 7524 2%
Otras reservas 14935 4% 16,196 4% 10,332 2% 13,991 3%
Revaluaciones de activos - - - - -
utiidades retenidas 9,196 2% 3,502 1% 5512 2% 10,000 2%
Resultade del ejercicio 4,108 1% 10,013 2% 20,274 5% 21,702 4%
PASIVO Y CAPITAL 394,982 100%: 408,059 100%: 443,745 100% 497,615 100%:

Fuente: Elaboracién propia tomando informacion de la empresa aseguradora objeto de estudio.

En el 2019 se observa que el 87% del activo corresponde a las inversiones (54%) y
las primas por cobrar (33%) el consejo de administracion todos los afios decide
comprar bonos del tesoro e invertir en certificados de depdsito a plazo (CDP) lo cual
origina que las inversiones incrementen y sean las de mayor representacion en el
activo, las prima por cobrar, son todas las primas de seguros de dafios que se tienen

pendientes de cobro.

Los rubros antes mencionados los afios 2016-2018 han tenido un incremento el cual

se puede apreciar en el balance general.

En el 2019 se observa que el 63% del pasivo corresponde a las reservas (47%) y

acreedores varios (16%), las reservas tienden a aumentar debido a los riesgos que
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acepta la aseguradora y los acreedores varios corresponde a todos los pagos
pendientes a empresas conexas.
En los periodos 2016-2018 los rubros antes mencionados han tenido una tendencia

positiva el cual se puede apreciar en el balance general.

Se observé que el capital pagado no ha tenido variacién desde el periodo 2016
hasta el 2018, sin embargo, en el 2019 tuvo un leve incremento debido a la venta

de acciones por parte de la aseguradora.

La utilidad neta de la compaifiia representa un incremento en los periodos del 2016
del 1% hasta el 4% en el 2019, esto debido a que las tasas de intereses de las
inversiones se han mantenido en el mercado, lo cual ha originado rendimientos

positivos para la compafia.

Tabla No. 4.2

Andlisis horizontal del balance general

Em presa Asequradora

HHE-2017 HAT-2018 218-2013

Enmiles de quetzales dic-17 Varia cion Variacion | Variacion Variacion Variacion Variacion
A bsoluta e lativa A bs oluta relativa A bsoluta relativa

ACTNG 394,982 408 058 448,745 497 616 13.076 3% 40,687 10% 48871 1%

Inversiones 208,962 213815 237,937 268,131 6853 In 24122 1% 30,194 %
Diispo nibilidades 20,580 18,506 5,580 7831 -2, 474 12% -12,538 2251 405
Primas por cobrar (neto) 117,900 129323 161,042 165,839 11,422 3,720 4,798 I%
Institscione: 5 1424 1520 4,942 4125 196 14% R ed 818 -17%
16,465 16,807 16885 26,025 447 -2 3,140 543
5672 4.TET 4,284 7912 385 -493 1819 B4%
1089 1210 1.210 1,085 121 [i] 121 10%
74,488 21,891 16854 16,6562 -2558 -11% <5037 Brich -132 -1%
296,939 7 EE 338,116 374,393 10,999 4% 30,178 10% x 1%
Reservas técnicss y makematicas. 231282 215889 280,779 248,202 3387 1% 15,110 % 577 1%
(-} A cargo de rea ssguradoras 18,542 14,012 17,264 12,196 -4,530 -24% 1282 3% 5,088
Sub-total 213,740 221857 233,515 236,006 787 4% 11,858 5% 491
Obliga ciones contractuales pend. de 5502 5710 8,145 13200 208 4% 435 Bl 051 15%
Institsciones de seguros 25,805 26,555 32713 43554 -4, 250 -14% 7158 8% 0,551 3%
Acresdores varios 45,889 83,722 B4.751 7841 TEL 7% 029 21% .19 20%
Ortros pasivos. 755 825 358 3,582 [ici] g% 183 20 55 283
CAPITAL CONTA BLE 58,043 100,14 110,629 123,222 2078 o 10,508 10% & 1%
Capitsl autorizadoe 200,000 200,000 200,000 200,000 ] [ '] % 0 0%
(-} Capitsl no pagado 140,000 140000 140,000 125,955 o 0% [i] 0% 0,005
capisl pagado 60,000 60,000 0,000 70,005 o o% ] 0% 10,005 T
[+) Aportes para acoiones 4000 4 00D 4,000 - 4] 0% ] 0% 1] )
54,000 64,000 84000 70,005 o % [+] % 6 005 9%
Reservas de capital 5504 & 005 6,510 7524 205 4% 501 8% 1014 6%
Otras resenas 14,935 16,196 10332 13951 1261 &% 5 Ag4 -35% 3859 5%
Rewsluadones de aciivos - - - o [ ] [ 4] )
utilidades ret=n 5,156 3502 3,512 10,000 -5,234 -5B% 5610 1445 438 5%
Resultsdo del sjercicic 4,108 10,012 20274 21,702 5905 14H4% 10,261 102% 1428 T%
PASNOY CAPMAL 384,882 408,058 448,745 497 615 13,077 % 40,686 10% 48,870 1%

Fuente: Elaboracién propia tomando informacion de la empresa aseguradora objeto de estudio.
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Las disponibilidades de la compafilia muestran una tendencia de disminucion
abrupta, esto originado de la toma de decisiones de inversion dictadas por el

consejo de administracion.

Los bienes muebles muestran una tendencia de disminucion, ya que, la compaiiia
decidio vender una de sus propiedades, sin embargo, en el 2019 decidieron adquirir
propiedades incrementando este rubro en sus activos.

Las inversiones aumentaron del periodo 2016-2017 un 3% en el periodo 2017 -2018
un 11% y del 2018-2019 un 13%, derivado que el consejo de administracion analizé
que habia liquidez en el rubro de disponibilidades, por lo tanto, decidi6 invertir el
excedente en titulos de valores del estado, CDP’s y Cédulas hipotecarias.

El rubro de cargos diferidos refleja una disminucién en el 2018 del 23% y en 2019
del 1% debido a que afio con afio se realizan las amortizaciones de las mejoras de

las propiedades ajenas al rol del negocio.

Las obligaciones contractuales son los valores pendientes de pagos por los
siniestros ocurridos, estos aumentaron un 115% en 2019 debido al incremento de

los siniestros, lo cual origina una obligacion por pagar.

La cuenta instituciones de seguros aumentaron un 33% en el Ultimo afio, debido a
los contratos de reaseguro que la empresa aseguradora formalizd, debido a los

riesgos aceptados por la misma.

El rubro otras reservas disminuy6 considerablemente a un 36% en 2018 debido que
son las variaciones resultantes de las valuaciones o estimaciones mensuales de las

reservas, sin embargo, volvié a aumentar en 2019 un 35%.

Con respecto a las utilidades retenidas se vio una disminucién en el afio 2017 debido
a pagos realizados, mientras que en el 2018 y 2019 quedaron pendientes de pago

a los accionistas.
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La ganancia neta de la compafiia tuvo un incremento de mas del 100% en los
periodos del 2016 al 2019, debido a los buenos rendimientos obtenidos de las

inversiones colocadas en el sistema financiero.

El capital pagado no tuvo variacion alguna del 2016 al 2018 fue hasta el 2019, que
se aprecia un incremento, debido a la nueva venta de acciones, por lo tanto, se pago

capital a los diferentes accionistas.

4.1.2 Analisis vertical y analisis horizontal del estado de resultados de la

empresa aseguradora objeto de estudio.

A continuacion, se muestran los analisis realizados del periodo comprendido del
2016 al 2019 con el fin de obtener por medio del andlisis vertical el peso porcentual
de cada partida logrando interpretar la eficiencia con que se transforman las ventas
en margen bruto, las utilidades, etc. de la aseguradora. Este método relaciona las

cuentas de un estado de resultados con un total determinado dentro del mismo.

A través del analisis horizontal se podra evaluar la tendencia en las cuentas de los
estados de resultados durante los afios 2016 al 2019, determinando la variacion
absoluta y relativa que haya sufrido cada partida. Con este panorama se podra
observar cual fue el crecimiento o decrecimiento que tuvo la aseguradora durante
este periodo mediante una comparacion de sus cifras ya sea de forma absoluta o

relativa.
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Tabla No. 4.3
Analisis vertical del estado de resultados

Empresa ﬁ\seguradora

Total de Primas Metas 401,248 100% 439149 506,357 585910 100%
(-) Primas por Reaseguro Cedido 159,187 40% 168,813 38% 195,431 39% 216,856 37%
Primas Metas De Retencidn 242 060 60% 270,336 62% 310,926 61% 369,054 63%
Variaciones en Reservas Técnicas y 17,032 4% -14,101 -3% -10,800 -2% -6,581 -1%
Matematicas
Primas Metas De Retencidn Devengadas 225028 56% 286,235 H8% 300,026 59% 362473 62%
(-) Adguisicidn 31,531 8% 29,254 7% 47,816 9% 83,422 14%
(-) Siniestralidad 150,269 37% 168,583 38% 177,603 35% 195,137 33%
Utilidad Bruta en Operaciones de Seguros 43228 11% 58,398 13% 74 606 15% 83,914 14%
(-) Gastos y Productos de Operaciones 45 257 11% 52025 12% 62 467 12% 63,736 11%
Utilidad (Pérdida) en Operacidn -2,028 -1% 6,374 1% 12,140 2% 20178 3%
Otros Productos y Gastos 5,888 1% 5670 1% 10,203 2% 5,916 1%
Utilidad (Pérdida) en Operacién 3,860 1% 12,043 3% 22,343 4% 26,094 4%
Productos de Ejercicios Anteriores 2741 1% 1,994 0% 1,594 0% 3,046 1%
(Gastos de Ejercicios Anteriores 1558 0% 3,009 1% 936 0% 3234 1%
Utilidad Meta (Pérdida) en Cperacidn 5,043 1% 11,028 3% 22,951 5% 25,906 4%
Impuesto Sobre la Renta 435 0% 1,015 0% 2,677 1% 4204 1%
Utilidad (Pérdida) Neta 4,108 1% 10,013 2% 20,274 4% 21,702 4%

Fuente: Elaboracién propia tomando informacién de la empresa aseguradora objeto de estudio.

El estado de resultados refleja en 2016 que la aseguradora cede el 40% de sus
ingresos a su reasegurador, mientras que conserva el 60% del total de primas netas.
Las primas netas de retencion devengadas representan el 56%, esto es el resultado
posterior a restarle las reservas técnicas y matematicas. La utilidad bruta representa
el 11% y al restarle los gastos de operacion y el ISR se obtiene una utilidad neta del
1%.

En 2017 la aseguradora cede al reasegurador el 38% y conserva el 62% del total
de primas netas. La utilidad bruta representa el 13% y luego de deducirle los gastos

e impuestos queda una utilidad neta el 2%.

Para el 2018 la aseguradora conserva el 61% de sus primas netas cediendo el 39%
a su reasegurador. Su utilidad bruta para este afio termina con el 15%, y, luego de

las deducciones correspondientes concluye con un 4% de utilidad neta.
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En 2019 la aseguradora cede a su reasegurador el 43% del total de sus ingresos,
recaudando el 73% de sus primas, esta alza se debe al incremento en las ventas
gue sostuvo durante ese afio. Las primas netas de retencidbn devengadas
representan el 72%, esto es el resultado posterior a restarle las reservas técnicas y
matematicas. La utilidad bruta representa el 17% y al restarle los gastos de
operacion y el ISR se obtiene una utilidad neta del 4%.

Tabla No. 4.4

Analisis horizontal del estado de resultados

Empresa Aseguradora

2016-2017 2017-2012
En miles de quetzales dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 Variaci Variaci Variacion n | Variaci Variacion
Absoluta relativa | Absoluta | relativa | Absoluta relativa
9%

Total de Primas Netas 401,248 439,149 506,357 585910 37901 67,208 15% 79,553 16%
(-) Primas por Reaseguro Cedido 159,187 168,813 195,431 216,856 9,626 6% 26,618 16% 21,425 11%
Primas Netas De Retencidn 242,060 270,336 310,926 369,054 28,276 12% 40,590 15% 58,128 19%
Variaciones en Reservas Técnicas y 17,032 -14,101 -10,900 -6,581 -31,133 -183% 3,201 -23% 4,318 -40%
WMatematicas
Primas Metas De Retencidn Devengadas 225028 256,235 300,026 362473 31,207 14% 43791 17% 62,447 21%
(-) Adguisicidn 31,531 29,254 47,816 83,422 -2,277 -T% 18,562 63% 35,606 T4%
(-) Siniestralidad 150,269 168,583 177,603 195137 158,314 12% 9,020 5% 17,534 10%
Utilidad Bruta en Operaciones de Seguros 43228 58,398 74,608 83,014 15,170 35% 16,208 28% 9308 12%
(-) Gastos y Productos de Operaciones 45257 52,025 62,467 63,736 6,768 15% 10,442 20% 1,269 2%
Utilidad (Pérdida) en Operacién -2,028 G,374 12,140 20,178 §,402 -414% 5,766 90% 8,038 G6%
Otros Productos y Gastos 5,888 5,670 10,203 5,916 -218 -4% 4533 80% -4 287 -42%
Utilidad (Pérdida) en Operacidn 3,860 12,043 22,343 26,004 8,183 212% 10,300 86% 3751 17%
Productos de Ejercicios Anteriores 2,741 1,994 1,594 3,046 747 -27% -400 -20% 1,452 91%
Gastos de Ejercicios Anteriores 1,558 3,009 986 3234 1,451 93% -2.023 -67% 27248 228%
Utilidad Meta (Pérdida) en Operacion 5,043 11,028 22951 25,906 5,985 119% 11,923 108% 2955 13%
Impuesto Sobre la Renta 935 1,015 2,677 4,204 80 9% 1,662 164% 1,527 57%
Utilidad (Pérdida) Neta 4,108 10,013 20,274 21,702 5,905 144% 10,261 102% 1,428 %

Fuente: Elaboracién propia tomando informacion de la empresa aseguradora objeto de estudio.

En 2017 el total de las primas netas tuvieron una variacion positiva respecto al afio
anterior del 9%, para el 2018 incremento la variacion relativa un 15% y para el 2019

amplio sus primas en un 16%.

El reaseguro cedido obtuvo una variacién del 6% al 11% en el periodo 2017-2019,
derivado que la compafia formaliz6 méas contratos de seguro por la aceptacion de

riesgos.
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En cuanto a las adquisiciones se marca una disminucion en 2017 debido a que la
compafiia hizo 3 licitaciones en el gobierno, y en estas no intervienen agentes y/o
corredores de seguros, lo que origina mas ingresos a la compafia y menos pagos

de comisiones a los intermediarios.

La contadora general por error no registré en el tiempo oportuno los gastos del
periodo 2016; sin embargo, gerencia general concedio la autorizacion para que se

registraran estos gastos en la cuenta gastos de ejercicios anteriores en 2017.

La utilidad neta refleja un incremento del 2016 al 2017 del 144% derivado que las
tasas de intereses de inversion en el sistema financiero mantuvieron su estabilidad
en el mercado, lo cual origind buenos rendimientos a la compafiia. En el periodo
2017 al 2019 las tasas de intereses de las inversiones se mantuvieron; sin embargo,
a partir del segundo semestre estas sufrieron cambios, lo cual provocé que los

rendimientos disminuyeran.

4.1.3 Razones financieras de liquidez de la empresa aseguradora objeto de

estudio.

A continuacioén, se muestran los ratios calculados para en analisis por medio de
razones financieras de liquidez, exclusivamente de liquidez inmediata y liquidez
mediata o prueba del &cido también llamado, en el periodo comprendido de 2016 al
2019, ya que a través de estos indicadores se puede evaluar el estado financiero

de la aseguradora, puntualmente de su liquidez a través de los afios de estudio.

Este analisis es el método mas objetivo para poder analizar la salud financiera de
cualquier institucion. Siendo informacidon critica para poder hacer frente a las
obligaciones financieras inmediatas y mediatas que adquiere la aseguradora en

estudio.
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Tabla No. 4.5

Razones financieras de liquidez

INDICADOR m CALCULO | RESULTADO| CALCULO RESULTADO CALCULO RESULTADO cALcuLo RESULTADO

Liquidez Disponibilidades + Inversiones 227,942 _ 232,321 _ 243,517 _ 275,962

— = e =

i Pasivo circulante 296,939 0.77 307,938 0.75 338,116 0.72 374,393 0.74

LIQUI_UEZ Disponibilidades + inversiones
mediata o cp + Primas por cobrar 345842 _ 445  _36L644 _ 4.5 404,560 — 439 441,801 = 413

= __ 404,560 _ 441,801
Prueba del Pasivo circulante 296,939 307,938 338,116 374,393
dcido

Fuente: Elaboracion propia tomando informacion de la empresa aseguradora objeto de estudio.
Dato confirmado en la entrevista al gerente financiero.

La liquidez inmediata que obtiene la empresa aseguradora objeto de estudio
representa la proporcion de recursos de inmediata disponibilidad con que la entidad
cuenta para atender sus obligaciones contractuales, en este analisis se presenta
evidente falta de liquidez inmediata, debido que sus resultados desde el 2016 al
2019 ha sido de disminucién, mostrando que por cada quetzal de deuda, tiene
disponible inmediatamente Q 0.74 para solventar sus obligaciones en 2019, no
mostrando mejoria relevante con el paso del tiempo. El anterior resultado muestra

una evidente debilidad de la entidad en andlisis.

En cuanto a la liquidez mediata, el resultado representa la proporcién de recursos
de mediata disponibilidad con que la entidad cuenta para cubrir sus deudas y otras
obligaciones a corto plazo, en este analisis presenta un resultado satisfactorio sin
embargo no pauta mejoria con el paso del tiempo, obteniendo 1.16 a 1.18 desde el
2016 al 2019 respectivamente, mostrando que por cada quetzal de deuda se tiene
disponible en caja, bancos, inversiones y primas por cobrar los resultados

anteriormente calculados

Por lo tanto, la entidad muestra la necesidad de liquidez inmediata debido a sus
resultados insatisfactorios en este indicador, siendo de suma importancia salir de
este resultado ya que se enfrenta al riesgo de iliquidez, que con el paso del tiempo
puede lograr que cualquier institucion llegue a la quiebra si no se toman las medidas

correctas. Aunque muestra un indicador de liquidez mediata alentador con el que
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puede cubrir sus obligaciones a mediano plazo, no puede atender los pagos para
las operaciones del dia a dia siendo importantes también para la empresa. Para ello
se debe de prestar mucha atencidn a estos ratios relevantes con el propadsito final
de mejorar su liquidez, tomando mejores decisiones en el area financiera optando
a la posibilidad del financiamiento temporal para nivelar su liquidez disminuyendo el

riesgo al que se enfrenta en la actualidad.

4.2 Razonamiento de las politicas de cobro y politicas de pago

En el presente apartado se muestra el objetivo especifico 2 el cual es analizar las
politicas de cobro y politicas de pagos con el fin de evaluar el promedio de dias que
actualmente tiene la empresa aseguradora, para la recaudacion de primas y

ejecucion de pagos.

Actualmente la empresa no cuenta con un manual de politicas de cobro, sin
embargo, trabajan acorde a las condiciones de pago que se otorgan en las polizas
de seguros, tampoco cuentan con un manual de politicas de pago, sin embargo,
manejan tiempos acorde a los procedimientos que conlleve la investigacion del

siniestro para el pago correspondiente.
4.2.1 Politicas de cobro de la empresa aseguradora objeto de estudio.

El gerente financiero en la entrevista realizada indica que entre las condiciones de
pago de las pdlizas tienen pago contado, sin embargo, existe una clausula que
indica “pacto en contrario”, la que es utilizada por la mayoria de los asegurados para
pagar sus pélizas de seguros. Este “pacto en contrario” significa en otras palabras
gue pueden fraccionar el monto total de su prima de seguro en varias cuotas segun
sea autorizado por el departamento de emision de polizas realizando un recargo

segun sea su fraccionamiento.
Los fraccionamientos que manejan son los siguientes:

e Para el area de dafios y gastos medicos son: 6 ,8 y 12 pagos.

e Para el area de vida: bimestral, trimestral, semestral y anual.
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Esto provoca demora en la gestion de cobros de primas de seguros, limitando la
adecuada recaudacion del dinero, por lo tanto, existe falta de liquidez. A todo ello
se afade que no todos los asegurados cumplen con el “pacto en contrario”, y caen
en morosidad, incluso hay quienes ni siquiera terminan de pagar su seguro

provocando que se anulen sus polizas segun la ley.

Mientras tanto, la empresa aseguradora, debe aceptar el riesgo al 100%,
constituyendo reservas técnicas y matematicas segun se vaya venciendo cada mes
los seguros, y, si no se han cobrado las primas de seguros, la empresa debe colocar
de su propio dinero estas reservas definidas por la Superintendencia de Bancos
(SIB), lo que sigue provocando riesgo de liquidez.

4.2.1.1 Promedio de cobro de laempresa aseguradora objeto de estudio.

El indice de cuentas por cobrar es la proporcién que mide la eficiencia en que la
aseguradora analizada cobra el crédito otorgado a sus clientes. A continuacion, se
muestra el calculo de los dias de cobro de la entidad:

Tabla No. 4.6

Promedio de cobro

[ woowo | rowwn | oo [msvnoo] cuewo | wswwiwo | oo [ meviawo | Guco wsvuio]
Promedio Primas por cobrar _ 117,900 _ 106 129,323 _ 106 161,043 _ 114 165,839 _ 102

Dias de cobro  (Total de Primas netas / 360 ) 1,115 1,219.86 1,406.55 1,627.53

Fuente: Elaboracién propia tomando informacién de la empresa aseguradora objeto de estudio.

La tabla anterior revela el resultado de los dias que demora la aseguradora en
cobrar las primas de los seguros vendidos, siendo en el 2016 y 2017 un mismo
resultado de 106 dias para recuperar el dinero, y, en el 2018 dio como resultado
114 dias, incrementandose significativamente; sin embargo, en el 2019 disminuyo6
a 102 dias promedio de cobro, lo que provoca que tengan problemas de liquidez al
demorar mas de 3 meses en recuperar sus ventas, esto se da a raiz de la ineficiente

gestion de cobro que actualmente dispone la entidad.
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4.2.2 Politicas de pago de la empresa aseguradora objeto de estudio.

El departamento de tesoreria tiene en proceso la implementacion de politicas de
pagos a proveedores segun la respuesta obtenida del gerente financiero en la
entrevista realizada. Actualmente existe una instruccion verbal, la cual se definié de
la siguiente manera:

e Talleres se les paga a 45 dias.

e Proveedores administrativos se les paga a 30 dias.

e Pagos por siniestros segun los tiempos establecidos en la Ley de Actividad

Aseguradora?.

4.2.2.1 Promedio de pago de la empresa aseguradora objeto de estudio.

El promedio de pago se realiz6 para obtener los dias que demora la aseguradora
en pagar sus obligaciones contractuales basadas en los siniestros reportados en el

afo. A continuacion, se muestra el calculo:

Tabla No. 4.7

Promedio de pago

INDICADOR FORMULA CALCULO | RESULTADO| CALCULO RESULTADO cAlLcuLo RESULTADO CALCULO | RESULTADO

Promedio Obligaciones contractuales 5502 _ 13 5710 = 12 6149 = 12 13200 = 24
( Siniestralidad / 360) 417.41 468.29 493.34 542.05

Dias de pago

Fuente: Elaboracién propia tomando informacién de la empresa aseguradora objeto de estudio.

La tabla anterior expone los dias que demora la aseguradora en cumplir con sus
obligaciones contractuales basados en la siniestralidad, siendo para el 2016 un
resultado de 13 dias, para 2017 y 2018 un total de 12 dias; y, para el 2019 un
incremento a 24 dias que demora en realizar sus pagos, aumentando

significativamente en el Ultimo afio. Lo anterior deriva por la gestion de pagos

1 Decreto numero 25-2010 Congreso de la Republica de Guatemala. Ley de Actividad
Aseguradora.
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ineficiente actual, ya que no cumple con los tiempos expuestos en la “instruccion
verbal” provocando que se pague fuera de tiempo 6 antes de que el dinero llegue a
las arcas de la compaiiia. Por tal motivo la aseguradora esta atravesando problemas
de liquidez, a esto se afiade que la aseguradora mantiene un alto porcentaje de sus

activos en inversiones.

Por lo tanto, la aseguradora al no tener politicas claramente definidas de cobranza
ni de pagos a sus proveedores deja una brecha muy grande por cubrir ante la mejora
de los indicadores de dias promedio de cobro y pago. Esta situacién no permite
controlar adecuadamente los tiempos en que retornara el efectivo a la empresa
luego de la venta, ya que no se tiene un limite con el cual comparar que tan bien o
mal esta la entidad, siendo estos parametros sumamente relevantes para supervisar

la liquidez de la institucion.

Para poder llevar de mejor manera la cobranza y los pagos a proveedores existen
mecanismos de control como el factoring para la gestién de cobros y el confirming
gue es para gestionar los pagos a proveedores, estos mecanismos pueden ser una
opcion viable hacia la mejora de esta debilidad con la que cuenta la aseguradora,

ayudando significativamente la liquidez de esta.

4.3 Propuesta de una metodologia para la adecuada gestién del riesgo de

liguidez a través de una planificacion y control de flujos de efectivo.

El presente apartado muestra el objetivo especifico 3 el cual es crear una
metodologia para la adecuada gestién del riesgo de liquidez a través de una
planificacién y control de flujos de efectivo, minimizando el conflicto de liquidez que
presenta la aseguradora, de la cual carece la aseguradora, dato confirmado en la

entrevista realizada al gerente financiero.

4.3.1 Gestion del riesgo de liguidez de la aseguradora objeto de estudio.

Hoy dia es de suma importancia implementar una adecuada gestion del riesgo de
liquidez para la toma de decisiones tempranas. A continuacion, se plantea una

metodologia para la adecuada gestion del riesgo de liquidez.
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4.3.1.1 Planificaciéon y control de los flujos de efectivo.

En la entrevista realizada al gerente financiero indica que, si planifican el flujo de
efectivo, sin embargo, estan abiertos a mejorar el proceso. Para planificar los flujos
de efectivo de la empresa aseguradora se recomienda como primer paso plantearse
4 interrogantes segun Burbano (2011) las respuestas a estas interrogantes
contribuiran a la solidificacién financiera de las empresas lo cual se refleja en los

resultados de liquidez y rentabilidad (p. 245).

Cuadro No. 4.1
Interrogantes para planificar flujos de efectivo

Pregunta Responsable

de

recursos requeridos para el

¢Cual es el monto
funcionamiento normal de la
organizaciéon y los recursos
gque se necesitan para
atender el crecimiento de las
operaciones?

¢A qué fuentes de inversion

se deben acudir?

¢ Qué campos de inversion
se deben respaldar con base
del

racionamiento de capitales?

en la problemética

¢,Qué hacer para lograr la
movilizacién plena de los

fondos invertidos?

Resultado
Detallar los montos y recursos
necesarios.
Detallar las fuentes de
inversion
Inversiones para respaldar

debido a las decisiones de
negocios que limita la cantidad

disponible a gastar.

Acciones a tomar.

Tesoreria con apoyo de

Gerencias relacionadas con

las operaciones normales del

negocio.

Tesoreria con apoyo del
Gerente Financiero.

Tesoreria con apoyo del
Gerente Financiero

Tesoreria con apoyo del

Gerente Financiero

Fuente: Elaboracién propia tomando informacion de Burbano (2011).

Como segundo paso realizar el flujo de efectivo proyectado acorde a las entradas y
salidas de dinero que se proyectan en el mes por parte del area de tesoreria'y apoyo

de las areas involucradas en las actividades del rol del negocio.
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El tercer paso por realizar es controlar el flujo de efectivo (paso que la aseguradora
no realiza adecuadamente segun respuesta del gerente financiero en la entrevista
realizada) verificando que cada salida y entrada de efectivo, sea acorde a lo
proyectado al inicio del periodo, evitando dificultades en el proceso de operacion.
Si hubiera gastos extraordinarios, se debe planificar un fondo de emergencia
disponible para este tipo de gastos, que no debieran ser de montos excesivos
relativamente hablando, ya que de inicio se deben planificar todas las salidas de

dinero.

El cuarto paso es controlar los indicadores promedio de cobro y de pago. Si no se
logra obtener mejoria alguna se puede optar por los mecanismos de gestion que se
tienen a disposicion para que brinde el servicio de cobranza y/o pagos a
proveedores, siendo los expertos en la gestion, ya sea por medio del factoraje o
factoring para la cobranza y el confirming para pagos a proveedores, ayudando a
cumplir con los tiempos de crédito otorgado a los clientes y manteniendo buenas

relaciones con los proveedores al pagarles justo a tiempo.

Si optar por los mecanismos del factoring y confirming, no fuera una alternativa para
la entidad objeto de estudio, se puede llevar a cabo la elaboracién de politicas de
cobro y pagos evitando caer en demoras prolongadas en la gestion de cobranza y

en tiempos prematuros en la gestion de pagos.

Quinto paso se puede recurrir a utilizar operaciones de Reporto, la cual consiste en
una compra - venta de un titulo valor que posea la empresa que requiere efectivo
liquido. A través de un agente intermediario corredor de bolsa autorizado para
operar en la Bolsa de Valores Nacional se realiza la operacion de reporto, al cual se
le entrega el titulo valor a un plazo definido entre ambas partes por un monto
especifico, pactando una tasa de interés. Cumpliendo el plazo pactado el
Reportador se obliga a recomprar el titulo valor de igual condicion y pagar la tasa

de interés pactada al reportador.
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A continuacién, un esquema visual de la metodologia propuesta.

Figura No. 4.1

Esquema de metodologia para la adecuada gestion del riesgo de liquidez

3. Supervisar el flujo 5. Utilizar
1. Proyectar los de efectivo operaciones de
ingresos y gastos constantemente Reporto
2. Realizar el Flujo de 4. Controlar los
Efectivo Proyectado indicadores

promedio de cobroy
promedio de pago.

Fuente: Elaboracién propia de propuesta con investigacién de campo realizada.

v' Proyectar los ingresos y gastos

Para realizar la proyeccion financiera de los ingresos y gastos se deben seguir los

siguientes pasos esenciales

e Conocer la empresa: es de suma importancia identificar el mercado en el
gue se ubica la empresa para analizar y determinar las oportunidades que
se tienen y se tendran, se puede apoyar con un analisis FODA (fortalezas,
oportunidades, debilidades y amenazas) lo cual permitira identificar la
situacién en la que se encuentra tanto internamente como en el mercado.

e Definir el tiempo de proyeccion: las proyecciones se pueden realizar de
forma mensual, trimestral, semestral o anual, esto dependera de como
funcione la empresa, lo recomendable es realizarlo de forma mensual a fin
de poder evaluar las metas periédicamente, de esta forma se puede evaluar
si se esta cumpliendo o no con los objetivos propuestos, permitiendo ver si
la empresa se esta alineando con las metas a corto plazo para alcanzar las
del largo plazo.

¢ Analizar la situacion: se debe basar en la informacion real proporcionada por

los dltimos estados financieros de la empresa.
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e Establecer las premisas de proyeccion: definir cuanto se puede incrementar
las cifras, es importante realizar ajustes necesarios de acuerdo con las
decisiones importantes que la empresa tome, tales como una compra de
activos, adquisicion de crédito, nuevas contrataciones, incremento en la
produccion entre otros.

e Evaluar las ventas historicas: aqui es importante reconocer los diferentes
factores que influyen y responder a las preguntas siguientes: ¢en qué
cantidades se vende el producto o servicio que brinda la empresa?,
¢, Cuantos clientes se tienen?, ¢ Cual es el precio del producto o servicio?

e Elaborar el balance general: una vez determinadas las cifras del estado de
resultados se procede a elaborar el balance general donde se representan
los activos y pasivos de la empresa, se debe tener presente que las
cantidades proyectadas deben coincidir con los rubros del balance, es decir,
si la proyeccion aumenta las ventas, se debe proyectar que aumentaran las
cuentas por cobrar, el niumero de clientes y probablemente algun

financiamiento.

v Realizar el flujo de efectivo proyectado

Ya con el estado de resultados y el balance general, se procede a elaborar una
proyeccion con base en el efectivo, el cual estd conformado por los siguientes
elementos; entradas de efectivo, desembolsos de efectivo, flujo neto de efectivo,
efectivo inicial, efectivo final, saldo minimo de efectivo, financiamiento total

requerido y saldo de efectivo en exceso.

Esto permitird conocer la liquidez de la empresa. Si el resultado es positivo la
empresa es rentable, caso contrario se debe replantear los escenarios de la
empresa, se debe enfatizar que el flujo de efectivo es fundamental para determinar
si habra excedentes o faltantes de dinero y asi definir cuales seran las estrategias

de crecimiento de la empresa.
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v' Supervisar el flujo de efectivo constantemente

Inspeccionar constantemente el flujo de efectivo es crucial para la buena marcha de
cualquier empresa. Su control es absolutamente necesario para poder proyectar las

necesidades de efectivo de la empresa en el dia a dia, en el corto y largo plazo.

Controlar los flujos de efectivo consiste en calcular las entradas y salidas de efectivo

con los siguientes objetivos:

o Conocer los sobrantes y faltantes de dinero para tomar las medidas
adecuadas de inversion o financiamiento.

o ldentificar el comportamiento del flujo de efectivo por entradas,
salidas, inversion y financiamiento para establecer un control
permanente sobre los mismos.

o Evaluar las politicas de cobro y pago.

o Medir la liquidez de cualquier empresa.

v' Controlar los indicadores promedio de cobro y promedio de pago

Para controlar los indicadores promedio de cobro se debe establecer una politica
de cobranza que permita la planificacion estratégica con el fin de ejecutar la

cobranza de forma efectiva.

El poseer un sistema de cobranza, es de suma importancia para la revision de este
indicador, con el fin de controlar de forma automatizada los procesos de cobros
hacia los clientes sin tener la posibilidad de dejar alguna cuenta sin gestion de cobro.

Supervision de la cobranza, esta accidén constante y periédica ayuda con el control
del indicador promedio de cobro, ya que se cuenta con la toma de decisiones
oportuna si se tuviera alguna cuenta por caer en mora, realizando estrategias de

cobranza evitando caer en iliquidez.

Para controlar los indicadores promedio de pago se debe establecer una politica de
pago a proveedores que permita la planificacion estratégica con el fin de ejecutar

pagos de forma oportuna, evitando caer en malas relaciones comerciales.
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El poseer un sistema de pagos permite a la empresa controlar el dinero que se tiene
determinado para esta obligacion o compromiso, cuidando la salida de efectivo que
posee la empresa o entidad, respetando los dias crédito que otorgan los
proveedores manteniendo excelentes relaciones comerciales. Para ello es
importante la supervision de estas salidas de efectivo evitando inconsistencias en

los pagos y problemas de liquidez para la empresa.

v' Utilizar operaciones de Reporto

A través de estas operaciones bursétiles, la empresa puede obtener efectivo liquido
el cual aporta a una solucién viable de un problema de liquidez actual. Estas
operaciones son a corto plazo, regularmente menores a un mes, y se realizan a
través de un intermediario o bien llamado agente corredor, previamente autorizado
para operar en las operaciones de bolsa. Las personas que intervienen en una
operacion de reporto son: El reportador, es la persona que entrega el dinero a
cambio de una tasa de interés y recibe titulos valores a cambio. El reportado,
persona que recibe el dinero y entrega los titulos al vencimiento y paga la tasa
pactada. El reporto, es el contrato. Esta operacion debe formalizarse a través de
un contrato en el cual sefiale: el nombre del reportador, nombre del reportado, valor

de la operacion, tasa pactada, plazo de la operacion, fecha de liquidacion.

A continuacion, se muestra el flujo de efectivo de la aseguradora objeto de estudio
al 31 de diciembre 2019 haciendo la simulacién de aplicacién de la metodologia
propuesta. Al finalizar se propone realizar una estrategia financiera con el sobrante
del flujo que queda de la operacion de reporto, la cual cumple la funcion de mitigar
el riesgo de liquidez dando una solucién inmediata al problema presentado en la
presente investigacion, obteniendo de forma rapida efectivo 100% liquido a través
de la compra - venta de titulos valores que posee la empresa, los cuales ya forman
parte de su liquidez mediata, sabiendo que en este ratio la aseguradora se
encuentra estable. Lo que se propone es una alternativa viable y rapida para hacer
liquidas las inversiones que posee la aseguradora para que pueda cumplir con sus

compromisos de corto plazo.
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Simulacion de aplicacion de la metodologia propuesta, proyeccion del flujo de

efectivo

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Cifras expresadas en miles de quetzales.
FLUJO NETO ACTIVIDADES DE OPERACION:
Flujo neto técnico operacional
Flujo de primas
Prima directa
Prima por reaseguro tomado
Prima cedida
Flujo de siniestros y rentas
Recuperacién de siniestros a cargo del
reasegurador
Salvamentos de siniestros
Siniestros directos
Siniestros por reaseguro tomado
Flujo de intermediacion
Comisiones por reaseguro cedido
Comisiones por seguros directos
Otros gastos de adquisicion
Comisiones por seguros tomado
Otros flujos
Flujo neto de inversiones financieras e inmobiliarias
Flujos de inversiones financieras
Instrumentos de renta fija
Gastos de administracién
Otros de inversiones financieras e
inmobiliarias
Flujo neto técnico no operacional
Otros productos
Acreedores varios
Impuestos
Otros gastos
Deudores varios

Efectivo neto obtenido de las actividades de operacion

FLUJO NETO ACTIVIDADES DE INVERSION
Flujo neto por compra y venta de inversiones
financieras
Flujo neto de instrumentos de renta fija
Flujos netos por compra y venta de bienes muebles

Efectivo neto aplicado a las actividades de inversidn

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Efectivo neto aplicado a las actividades
de financiamiento por dividendos pagados

FLUJO NETO TOTAL DEL PERIODO
DISPONIBILIDADES

TOTAL FLUJO EFECTIVO

:fi 2020 Proyeccion 29
. . ERGENCEHTETGEY de enero 2020
diciembre
601,837 601,837 300,919
2,806 2,806 1,403
(205,089)  (205,089) (102,545)
105,369 105,369 94,832
4,683 4,683 3,513
(300,728) (300,728) (150,364)
(1,348) (1,348) (809)
34,473 34,473 17,236
(73,845) (73,845) (36,922)
(43,640) (43,640) (26,184)
(1.1) (1.1) (1)
113 113 68
17,513 17,513 17,513
(102,092)  (102,092) (96,987)
(49) (49) (49)
11,622 11,622 5,811
13,263 13,263 6,631
1,838 1,838 1,838
(9,414) (9,414) (9,414)
(9,139) (9,139) (8,225)
48,173 48,173 18,265
(39,091) (39,091) (39,091)
(7,233) (7,233) (1,500)
(46,324) (46,324) (40,591)
(8,598)
(8,598) (8,598)
(6,748) (6,748) (30,924)
7,831 1,083 1,083
1,083 (5,666) (29,841)

Fuente: Elaboracién propia de propuesta con investigacion de campo realizada.
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el flujo de efectivo del 1 de enero 2020 se observa la necesidad de buscar

alternativas para obtener el efectivo requerido y cumplir con los compromisos de la

aseguradora a corto plazo, en este caso se utlizard la herramienta financiera

bursati

| lamada Reporto para obtener el efectivo liquido necesario.

Las variantes en la proyeccion del flujo de efectivo al 29 de enero 2020 son las

siguientes:

©)

o

o

o

o

El flujo de primas disminuye 50% debido al movimiento del mercado.
La recuperacién de siniestro a cargo del reasegurador disminuye un 10%.
Los salvamentos de siniestros disminuyen un 25%.

Siniestros directos disminuye un 50%.

Siniestros por reaseguro tomado disminuye 40%.

Las comisiones por reaseguros y seguros directos disminuyen un 50%.
Otros gastos de adquisicion disminuyen 40%.

Las comisiones por seguros tomado disminuyen 40%.

Otros flujos disminuyen 40%.

Gastos de administracion disminuyen 5%.

Otros productos varios disminuyen 50%.

Los acreedores varios disminuyen 50%.

Deudores varios disminuyen 10%.

Compran un inmueble por un millon y medio de quetzales de contado.

Cabe mencionar que las premisas fueron proyectadas con la opinién del experto

financiero de la aseguradora objeto de estudio.

El flujo queda proyectado con un déficit mayor, para lo cual se procede a realizar la

operacion de reporto por los seis millones de quetzales que la aseguradora requiere.

Datos:
Primadprecio = | =Cxixt
Déficit 5,666
Titulo valor 6,000
Tasa pactada 4.0% Donde:
P 70 C = Valor del titulo
Plazo dias 28 i = Tasa de interés pactada

t= Tiempo
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Calculo:
C= 6,000
i= 4.0%
t= 28 dias
| = 6,000 X 0.04 (28 / 365)
| = 240.00 «x 0.07671233
| = 18.41

El total a pagar en la recompra es de Q. 6,018.40 (monto expresado en miles de
quetzales) el cual ya incluye la devolucién del efectivo mas la prima (precio)

generada por el tiempo en que se otorgo el efectivo liquido.

Al utilizar la metodologia propuesta se proyectan los ingresos y costos, en este caso
se simula que tal cual finalizaron el afio 2019 inician el 01/01/2020, se procede a
realizar el flujo de efectivo proyectado y se supervisa detectando que al inicio del

2020 la aseguradora presenta déficit en su flujo de efectivo.

El siguiente paso es verificar las alternativas para cubrir ese déficit y cumplir con las
obligaciones a corto plazo, para ello se controlan los indicadores de cobranza,

proyectando cuanto dinero se espera recibir en el transcurso del mes.

Con esta informacion se procede a utilizar la herramienta financiera para generar
liquidez inmediata, a través a través de una operacion denominada Reporto (de
acuerdo a lo indicado en el Decreto 2-70 del Congreso de la Republica de
Guatemala, Codigo de Comercio en su capitulo cuarto, seccion cuarta, articulos del
744 al 749, y que es utilizada por las instituciones financieras para obtener liquidez
de manera inmediata, regularmente se hace con Inversiones en titulos de gobierno,
0 con otra clase de titulos que estén bien calificados y que sean atractivos para los
posibles inversionistas, posteriormente se verifica el monto a necesitar realizando
los célculos necesarios para cuantificar el costo financiero que generara la
operacion de Reporto, y Gltimamente se procede a la operacién a través del agente
corredor de bolsa quien asesora en todo momento a las partes involucradas en el

contrato.
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Ya que se obtiene el dinero liquido la aseguradora procedera a realizar sus pagos
respectivos; y, en el transcurso del mes, se enfoca en recuperar la cuenta por cobrar
que previamente se proyectd generaria ingresos en el mes en curso. La
aseguradora puede aplicar estrategias financieras de mediano plazo para generar

valor a la empresa las cuales pueden ser:

e Contratacion de personal para centro de atencién telefénica invirtiendo
en el departamento de cobranza, con el fin que incrementar la fuerza de
cobro hacia los clientes abarcando mas clientes recuperando méas prima,
logrando obtener ingresos en menor tiempo, mejorando los indicadores de

promedio de dias de cobro.

e Contratacion de mensajero motorizado, el cual se encargara de visitar a
los clientes en mora, presionando con su visita presencial, con el fin de
recuperar la cuenta por cobrar de forma mas efectiva. Sabiendo que el

seguimiento constante de cobranza es la clave para la recuperacion eficiente.

e Invertirlo en compra de un sistema de cobranza que apoye a la gestién
diaria, provocando que se lleve controles efectivos y eficientes aportando a

disminuir los dias promedio de cobro.

Todo lo anterior generara un gasto adicional, sin embargo, apoyara a que la
compafiia obtenga sus ingresos de forma eficiente y en el tiempo oportuno,
ayudando a que no se incurra en costos financieros al aplicar la herramienta del
Reporto, que como bien se muestra, es una alternativa inmediata para obtener
liquidez y atender a las obligaciones a corto plazo que tiene la empresa.

A continuacion, se muestra el efecto financiero que tendra la aseguradora si aplica
la metodologia propuesta, haciendo sus proyecciones, controlando los indicadores
promedio de cobro y pago, utilizando estrategias para que la recuperacion de la
cuenta por cobrar aumente un 5%, y optando por la operacion bursatil para cubrir el
déficit en el flujo.
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Tabla No. 4.9
Simulacion de aplicaciéon de la metodologia propuesta sobre el flujo de

efectivo con operacion de reporto y estrategias de mejora en la cobranza

2019 2020 Proyeccion con
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 31de 01 de enero reporto 29 de
Cifras expresadas en miles de quetzales. diciembre enero 2020
FLUJO NETO ACTIVIDADES DE OPERACION:
Flujo neto técnico operacional
Flujo de primas
Prima directa 601,837 601,837 331,011
Prima por reaseguro tomado 2,806 2,806 1,403
Prima cedida (205,089) (205,089) (102,545)
Flujo de siniestros y rentas
Recuperacién de siniestros a cargo del 105,369 105,369 94,832
reasegurador
Salvamentos de siniestros 4,683 4,683 3,513
Siniestros directos (300,728) (300,728) (150,364)
Siniestros por reaseguro tomado (1,348) (1,348) (809)
Flujo de intermediacion
Comisiones por reaseguro cedido 34,473 34,473 17,236
Comisiones por seguros directos (73,845) (73,845) (36,922)
Otros gastos de adquisicidn (43,640) (43,640) (26,184)
Comisiones por seguros tomado (1.1) (1.1) (1)
Otros flujos 113 113 68
Flujo neto de inversiones financieras e inmobiliarias
Flujos de inversiones financieras
Instrumentos de renta fija 17,513 17,513 17,513
Gastos de administracion (102,092) (102,092) (96,987)
Otros de inversiones financieras e (49) (49) (49)
inmobiliarias
Flujo neto técnico no operacional
Otros productos 11,622 11,622 5,811
Acreedores varios 13,263 13,263 6,631
Impuestos 1,838 1,838 1,838
Otros gastos (9,414) (9,414) (9,432)
Deudores varios (9,139) (9,139) (8,225)
Efectivo neto obtenido de las actividades de operacion 48,173 48,173 48,338
FLUJO NETO ACTIVIDADES DE INVERSION
Flujo neto por compra y venta de inversiones
financieras
Flujo neto de instrumentos de renta fija (39,091) (39,091) (39,091)
Flujos netos por compra y venta de bienes muebles (7,233) (7,233) (1,500)
Efectivo neto aplicado a las actividades de inversidn (46,324) (46,324) (40,591)
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Efectivo neto aplicado a las actividades
de financiamiento por dividendos pagados (8,598) (8,598) (8,598)
FLUJO NETO TOTAL DEL PERIODO (6,748) (6,748) (850)
DISPONIBILIDADES 7,831 1,083 7,083
1,083 (5,666) 6,232

Fuente: Elaboracién propia de propuesta con investigacion de campo realizada.
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Se puede observar que la cobranza mejora generando flujos adicionales, se
incrementa el costo financiero al utilizar la operacién del reporto y se suma el flujo
obtenido. El resultado cambia a ser positivo, para que luego la compafiia proceda a

utilizar el efectivo sobrante en nuevas inversiones.

Al finalizar el plazo de 28 dias, se procede a la recompra del titulo valor que se dio
en garantia en la operacion bursatil, pagando la prima o precio del Reporto,
recibiendo nuevamente la aseguradora un titulo valor de la misma especie y

condiciones, en la practica se recibe el mismo titulo.

Si la proyeccién no fuere exitosa por cualquier razén, y no fuere factible hacer la
liquidacion del reporto, si la suficiencia en inversiones que respaldan las reservas
técnicas lo permiten, el reporto puede renegociarse de forma completa o
parcialmente de acuerdo a la cantidad de titulos fisicos, laminas que se reportaron,
y de esa forma hasta liquidar el reporto en su totalidad, o en ultimo caso efectuar la

venta de los titulos.
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CONCLUSIONES

1. Se concluye que la empresa aseguradora no gestiona adecuadamente el riesgo
de liquidez a través de la planificacion y control de los flujos de efectivo, siendo
esto determinado en la evaluacion de la situacion financiera realizada a traves
del analisis horizontal, andlisis vertical y razones financieras de los estados
financieros. Cabe mencionar que la aseguradora utiliza esta liquidez para

incrementar sus inversiones, obteniendo ingresos adicionales.

2. Se concluye que a través del andlisis de las politicas de cobro y pago se evalué
el promedio de dias de cobro y promedio de dias de pago de la empresa
aseguradora, dando un problema constante en los dias que demora la
aseguradora en cobrar las primas de seguros tomando en cuenta que debiera
cumplirse lo pactado en el fraccionamiento de pagos otorgados a sus clientes,
sin embargo, este no se cumple siendo un dato critico el resultado obtenido de
alrededor 3 meses. A esto se afiade que las cuentas por pagar se cancelan antes

de tiempo, provocando iliquidez inmediata a la aseguradora.

3. Se concluye que, a través de una metodologia adecuada para gestionar el riesgo
de liquidez a través de una planificacion y control de los flujos de efectivo, se
minimiza el conflicto de liquidez que presenta la aseguradora. Para que la
entidad se mantenga en el mercado financiero y logre aumentar su liquidez con
en el paso del tiempo, debe contar con un manejo adecuado del flujo de efectivo
gue permita medir la liquidez actual de la aseguradora, emitiendo control sobre
los cobros y pagos, lo que permitira tomar acciones tempranas e incluso, tener
planificadas las acciones a tomar en caso de caer en numeros negativos,

evitando cerrar cada periodo con problemas de liquidez.
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RECOMENDACIONES

1. Por lo tanto se recomienda a la aseguradora a que utilicen la metodologia
propuesta para mejorar la liquidez en los afios futuros, atendiendo a cada uno
de los pasos para obtener los resultados deseados, ya que, de no planificarse
los ingresos y gastos correctamente los resultados en los indicadores de liquidez
inmediata seran devastadores, siendo de suma importancia realizar su flujo de
efectivo para controlar los gastos inmediatos, supervisando estos en intervalos
de tiempo establecidos por la entidad, ya sea diariamente o semanalmente para

un mejor control con el objetivo de mejorar la liquidez.

2. Se recomienda controlar los indicadores de dias promedio de cobro ya que de
acuerdo a la investigacion realizada se muestra la gravedad que presenta este
ratio financiero, utilizando el mecanismo de cobro - factoring -, el cual implica un
costo financiero, o bien el tener el propio departamento dedicado al 100% a estas
gestiones de cobranza, se debe supervisar de cerca los ingresos de la
aseguradora, ya que con esta brecha a cerrar se puede planificar y controlar la
liquidez en la aseguradora. Para ello se debe crear un manual de politicas de
cobro estableciendo 30 dias crédito, para tener un marco referencial de lo

permitido y poder operar correctamente.

3. Se recomienda controlar los indicadores de dias promedio de pago
independientemente si se utiliza el mecanismo de confirming, el cual implica un
costo financiero, o bien el tener el propio departamento dedicado a estas
gestiones de pago a las partes interesadas en las obligaciones contractuales, se
debe supervisar para abarcar el panorama completo de como planificar y
controlar la liqguidez en la aseguradora haciendo énfasis en respetar los dias de
credito que otorgan los proveedores a la aseguradora y los dias de pago
previamente pactados en las obligaciones contractuales. Para ello se debe crear
un manual de politicas de pago a proveedores para tener un marco referencial

de lo permitido y poder operar correctamente.
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Tema:

GESTION DEL RIESGO DE LIQUIDEZ A TRAVES DE LA PLANIFICACION Y
CONTROL DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO EN UNA EMPRESA ASEGURADORA
UBICADA EN LA CIUDAD DE GUATEMALA

Problemaéatica

Empresa Aseguradora de la Ciudad de Guatemala no cuenta con una adecuada
gestién del riesgo de liquidez, derivado de una cobranza desequilibrada, de la
existencia de plazos de cobro a clientes muy largos, de un alto nivel de siniestralidad,
de costos altos, de tiempos cortos con los proveedores y de la suscripcion de pdlizas

fraccionadas, aceptando el riesgo total.

Objetivo
General:

Incorporar la gestion del riesgo de liquidez a través de la planificacién y control de
flujos de efectivo en la empresa aseguradora ubicada en la Ciudad de Guatemala, a
fin de garantizar un adecuado manejo y nivel de liquidez que permita a la empresa
atender a los compromisos de pago que vaya adquiriendo, derivados del giro de su

negocio.
Preguntas de Objetivos Técnicas Instrumento Tipo de
investigacion Especificos analisis
;Se gestiona el | Definir la situacién
riesgo de liquidez a | financiera de la empresa
través de la | aseguradora, con base
planificacion y control | en el andlisis vertical,
de flujos de efectivo | andlisis horizontal y | Andlisis de Financiero por
en la  empresa | razones financieras, | Documentos. Estados financieros: medio del andlisis
aseguradora ubicada | para determinar el peso -Balance General vertical, horizontal y
en la Ciudad de | proporcional que tiene -Estado de razones financieras
Guatemala? cada cuenta dentro del Resultados de liquidez mediata

estado financiero, con el Comprendido del e inmediata.

fin de tener un amplio periodo 2016 al 2019

panorama de cémo se

encuentra

financieramente la

compaifiia.
¢Con el andlisis de | Analizar las politicas de
las politicas de cobro | cobro y politicas de Interpretativo para
y pago se evaluara el | pagos con el fin de comprender las
promedio de dias que | evaluar el promedio de Entrevista politicas de cobro y
actualmente tiene la | dias que actualmente | Entrevista estructurada de la pago que tiene la
empresa tiene la empresa | estructurada. preguntala4 empresa y poder
aseguradora para la | aseguradora, para la definir los indices
recaudacion de | recaudacion de primasy de dias promedio
primas y ejecucion de | ejecucién de pagos. de cobro y pago.
pagos?
¢Una  metodologia | Crear una metodologia
para la adecuada | para la  adecuada . .
gestion del riesgo de | gestién del riesgo de Entrevista dadel Interpre;atnvo para
liquidez a través de | liquidez a través de una | Entrevista estructurada de la construr una

RS I pregunta 5 a 10 metodologia de

una planificacion y | planificaciéony control de | estructurada.

control de Flujos de
Efectivo, minimiza el
conflicto de liquidez
que presenta la
aseguradora?

Flujos de  Efectivo,
minimizando el conflicto
de liquidez que presenta
la aseguradora.

gestion de riesgo de
liquidez.
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ANEXO II: ENTREVISTA A GERENTE FINANCIERO

UNIVERSIDAD DE SAN CARLOS DE GUATEMALA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE ESTUDIOS DE POSTGRADO
MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

Entrevista a Gerente Financiero de una empresa Aseguradora Ubicada en el
Municipio de Guatemala en el Departamento de Guatemala, con el fin de dar
respuesta a interrogantes que ayudaran a dar inicio a la elaboracion de trabajo
profesional de graduacion para optar al grado académico de Maestra en Artes.

- o -
1. ¢Tienen politicas de cobro s| | NO

2. Sisu respuesta anterior fue si, ¢ Cuéles son?

SI | NO

3. ¢Tiene politicas de Pago?

4. Si su respuesta anterior fue si, ¢ Cuales son?




UNIVERSIDAD DE SAN CARLOS DE GUATEMALA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
ESCUELA DE ESTUDIOS DE POSTGRADO
MAESTRIA EN ADMINISTRACION FINANCIERA

5. ¢Tienen problema de liquidez? SI | NO

6. Sisu respuesta anterior fue si, ¢ Por quée?

12

7. ¢Planifican y controlan los flujos de efectivo? SI NO

8. Si su respuesta anterior fue si, ¢ Como lo hacen?

9. ¢Poseen una metodologia de gestién de Riesgo de liquidez?

10. Si su respuesta anterior fue si, ¢ Cual es?

Sl

NO
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