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RESUMEN

En Guatemala, las empresas de la industria alimentaria que se dedican a la
comercializacion de sazonadores deben ser innovadoras en la elaboracion de los
productos y la comercializacion de los mismos, debido a la oferta y demanda que existe

en el mercado guatemalteco e internacional.

El problema detectado con base a un enfoque financiero, se refiere a ese impacto que
repercute en el volumen de ventas y provoca una baja rotacion de inventarios, o bien,
genera una caida de precio, fendbmeno que se da a consecuencia de la competencia en

el mercado y tiene un efecto en el ciclo operativo.

Para el presente trabajo de graduacion se plantedé la siguiente pregunta de
investigacion ¢Un modelo financiero permitira una adecuada gestion financiera del ciclo
de conversion del efectivo, y a su vez lograra la eficiencia en la administracion de los
inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar de la empresa productora de
sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en el Municipio de Guatemala,

Departamento de Guatemala?

Para poder dar respuesta a la interrogante, se plantearon las siguientes preguntas
especificas: ¢Evaluar la situacion financiera de la empresa, por medio de razones
financieras, permitira conocer la realidad econémica y financiera de la empresa en
relacion a la administracién del ciclo operativo?, ¢ Una adecuada administracion de los
recursos empleados en las actividades involucradas para la conversion de efectivo,
permitiran mejorar la administraciéon de los recursos y mejorar la rentabilidad de la
empresa? e ¢lmplementar un modelo financiero permitira evaluar el impacto en la

adecuada toma de decisiones en la administracion de los flujos de efectivo?

Por lo anterior, para la resolucién de la problematica se planted el siguiente objetivo
general: Determinar un modelo financiero que permita la adecuada administracién del

ciclo operativo con base al analisis de la informacion contable, razones financieras y el



ciclo de conversién de efectivo, de la empresa productora de sazonadores La Gallina

Kish, S.A., ubicada en el Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.

Para el alcance del objetivo, se plantearon tres objetivos especificos: evaluar la
situacién financiera por medio de razones financieras de liquidez, actividad y
endeudamiento para determinar el desempefio en la administracion del ciclo operativo;
analizar el ciclo de conversion de efectivo y establecer los flujos de efectivo generados
por el giro del negocio, para establecer un modelo financiero que optimice la
administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar, y evaluar por medio de
estados financieros proyectados, el impacto financiero para la toma de decisiones en

relacion a la administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar.

El presente trabajo de graduacion se realizd6 con base a un disefio no experimental
dado que su alcance fue descriptivo explicativo, por ser una investigacion aplicada. Por
ello, se definié un problema al cual se le planteé un objetivo general y tres objetivos
especificos como propuesta de solucion; mediante técnicas e instrumentos
documentales y de campo se recopildé informacion del objeto de estudio; para el
desarrollo del mismo se utiliz6 el método cientifico en sus tres fases: indagatoria,

demostrativa y expositiva.

Por lo anterior, el analisis de la informacion financiera se realiz6 para los periodos 2019
y 2018 de la empresa productora de sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en el
Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala, en donde se hizo uso del
andlisis a los estados financieros: estado de situacion financiera y estado de
resultados, por medio de razones financieras, analisis DuPont y ciclo de conversion de
efectivo; evidenciando la realidad econémica de la empresa La Gallina Kish, S.A. que a
pesar de que la liquidez se considera aceptable, los gastos operativos equivalen al
42.6% e incide en una pérdida del 2.9%, generando un apalancamiento sobre el

rendimiento del capital, el cual mostré un decremento del 28.0%.

El analisis del ciclo de conversion de efectivo, determiné que la empresa La Gallina

Kish, S.A. en 2019 tuvo un ciclo de efectivo de 34 dias equivalente a Q148,444 sin



embargo, esto determiné que el pago a los proveedores se realizé antes de gestionar el

cobro por las ventas realizadas.

En relacién a los flujos de efectivo, el financiamiento por deuda contraida es de
Q1,454,354; por lo tanto, La Gallina Kish, S.A. cubre sus actividades de operacion con
financiamiento externo e interno, debido a que el patrimonio de los accionistas
disminuyo en Q659,620.

De acuerdo a los principales resultados obtenidos y como parte de la propuesta de la
mejora por medio de un modelo financiero se realizaron estados financieros
proyectados 2020 - 2021, con base a un prondstico de ventas como una accion
financiera a corto plazo, en conjunto con el método critico para visualizar el efecto
anticipado de las mejoras a considerar, permitiendo un cambio favorable en la
rentabilidad de La Gallina Kish, S.A. que de acuerdo a las proyecciones realizadas se
estima un margen de utilidad neta del 7.1% y un rendimiento sobre la inversion del
16.0%.

Por lo tanto, como resultado del analisis realizado se demostré que la implementacion
de un modelo financiero con base a estados financieros pronosticados permite cambios
favorables en los indicadores, ciclo de conversion de efectivo, entrada y salidas de
dinero. La gestion financiera ademas de realizar proyecciones, debe evaluarlas por
medio del andlisis financiero para detectar los rubros que requeriran mejoras en su
administracion, lo cual permitird definir politicas que eficiente el ciclo operativo; este

proceso debe realizarse de manera periédica.



INTRODUCCION

En Guatemala, la industria alimentaria ofrece oportunidades de inversion para capitales
nacionales y extranjeros debido a su dinamismo y constante cambio de tendencias y
consumo, contribuyendo con la economia del pais en un 11.75% del producto interno
bruto y un 69% por exportaciones realizadas principalmente a Centroamérica, México y

Estados Unidos, debido al facil acceso a puertos de carga en el Pacifico y Atlantico.

Con respecto a la gestion financiera, el problema de investigacion se fundamenté en
relacion a la oferta y demanda de sazonadores que persiste en el mercado, lo cual
genera un impacto en las ventas y a su vez la relacion con la rotacion de los inventarios
y precios, que afectan el ciclo operativo de la empresa. Por lo anterior, el presente
trabajo de graduacion se denomina “La gestidn financiera en la administracion del ciclo

de conversién de efectivo en una empresa productora de sazonadores en Guatemala”.

El objetivo general de la investigacion en relacion directa con el problema, se plante6 de
la siguiente manera: Determinar un modelo financiero que permita la adecuada
administracion del ciclo operativo con base al andlisis de la informacién contable,
razones financieras y el ciclo de conversion de efectivo, de la empresa productora de
sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en el Municipio de Guatemala,

Departamento de Guatemala.

Los objetivos especificos, que sirvieron de guia para la investigacién, fueron los
siguientes: evaluar la situacion financiera por medio de razones financieras de liquidez,
actividad y endeudamiento para determinar el desempefio en la administracion del ciclo
operativo; analizar el ciclo de conversion de efectivo y establecer los flujos de efectivo
generados por el giro del negocio, para establecer un modelo financiero que optimice la
administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar, y evaluar por medio de
estados financieros proyectados, el impacto financiero para la toma de decisiones en

relacion a la administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar.



El contenido del presente informe se integra por cuatro capitulos, los cuales se explican

a continuacion:

Capitulo uno, antecedentes, en este apartado se expuso el marco historico del sector
donde se desenvuelve la empresa La Gallina Kish, S.A., el cual tuvo una estrecha
relacion con el tema objeto de estudio y su enfoque en la gestion financiera en la
administracion del ciclo de conversién de efectivo en una empresa productora de
sazonadores ubicada en Guatemala. Asi mismo, se consideraron los tipos de estudios
que se han realizado en la Escuela de Estudios de Postgrado para la obtencién del

Grado de Maestro, con relacion a la administracion del ciclo operativo.

Capitulo dos, marco tedrico, contiene la exposicion y analisis de las teorias y enfoques
conceptuales que sirvieron de apoyo para la propuesta de solucién al problema. Se
realiz6 una recoleccién de informacion disponible en fuentes bibliogréficas y webgrafias,
las cuales se citan con base a las normas APA vigentes, asi mismo, de acuerdo al

conocimiento adquirido se desarrollé una propuesta con base al analisis propio.

Capitulo tres, metodologia, en este apartado se detalla el procedimiento que se llevé a
cabo para brindar la solucién a la problemética objeto de estudio. El capitulo comprende
la definicion y delimitacién del problema, objetivo general y especificos que detallan los
propésitos que se lograron alcanzar. Con relacién al disefio de investigacion esta se
catalogd como no experimental por ser de caracter aplicativo, en relacion a los
conocimientos adquiridos en materia financiera. Se emplearon técnicas e instrumentos,
que fueron de ayuda en la recolecciéon de informacion, tanto documental, que sustento
el marco teorico; asi como los de campo, aplicados a la empresa La Gallina Kish, S.A.
con base a una entrevista realizada al gerente financiero, asi como estados financieros
que sirvieron de base para el analisis e interpretacion, para la propuesta de un modelo
financiero. La investigacion se consider6 con un enfoque mixto, debido a la
combinacion de elementos descriptivos y explicativos, empleando un disefio no

experimental por la naturaleza del informe del trabajo profesional de graduacion.



Vi

Capitulo cuatro, discusion de resultados, esta seccion contiene los resultados de la
investigacion y con base a los estados financieros de resultados, situacion financiera y
flujo de efectivo, se aplicé por medio del método de aumento y disminuciones, razones
financieras de liquidez, actividad y endeudamiento; entradas y salidas de dinero en
relacion a las actividades de operacion, inversion y financiamiento de la empresa, con la
finalidad de evaluar la situacion financiera de la empresa y poder establecer un modelo
financiero que optimice la toma de decisiones. Por lo tanto, se planteé un modelo
financiero con base a estados financieros proyectados, que sirvieron de base para la

toma de decisiones en relacion a la administracion del ciclo de conversion de efectivo.

Por dltimo, se presentan las conclusiones y recomendaciones correspondientes al

presente trabajo de graduacion.



1. ANTECEDENTES

Los antecedentes constituyen el origen del trabajo realizado. Exponen el marco
referencial tedrico y empirico de la investigacion, la cual se enfoca en la gestion

financiera en la administracion del ciclo de conversion de efectivo.

Con la finalidad de determinar un modelo financiero que permita una adecuada
administracion de los inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar de la empresa
productora de sazonadores La Gallina Kish, S.A. ubicada en el Municipio de

Guatemala, Departamento de Guatemala.
1.1. Industria alimentaria en Guatemala

La industria alimentaria en Guatemala, es la rama encargada de la elaboracion,
transformacién, preparacion, conservacion y envasado de los alimentos de consumo
humano y animal; el progreso de esta industria ha tenido impacto en la alimentacion

cotidiana, ya que cada dia se encuentran nuevos productos, sabores y presentaciones.

El sector cuenta con un dinamismo econdmico que permite la inversion de capitales
nacionales y extranjeros, construccion de nuevas plantas de produccion, innovaciones
tecnolégicas y desarrollo de nuevas ideas. En relacibn a la contribucién con la
economia del pais, la industria alimentaria representa un 11.75% del producto interno
bruto, de igual manera las exportaciones del sector figuran en un 69% principalmente a

Centroamérica, México y Estados Unidos (Vasquez, 2018).

Referente a la unidad objeto de estudio, la empresa productora de sazonadores La
Gallina Kish, S.A. inici6 operaciones en marzo de 1999, ofrece tanto materias primas
como productos terminados, la operacion se orienta a un mercado de consumo no solo
dentro del &mbito guatemalteco, sino que ha buscado expandirse a los paises como El
Salvador, Honduras y Republica Dominicana, como parte del crecimiento de las marcas

debido a la fabricacion de productos de alta calidad a bajo costo.



Debido al giro del negocio, genera empleo directo e indirecto que contribuye a la
economia de las familias. Emplea colaboradores especializados tanto en el area
administrativa como operativa, que en conjunto, permiten estar a la vanguardia para

ofrecer a los clientes productos que cumplan con sus expectativas.
1.2. Gestion financiera

La gestion financiera es un tema de estudio que se dedica al andlisis de la informacién
para la toma de decisiones financieras empresariales a corto, mediano y largo plazo, en
pro de un modelo que permita mejorar la administracién del ciclo de conversion de

efectivo.

Buenos (s.f.) La funcion financiera se basa en la informacién contable, debido a que se
asocia a las anotaciones monetarias de las transacciones mercantiles que se remontan
a finales del siglo XIV. En el siglo pasado, la comercializacion dio un gran salto que fue
desde la venta local y selectiva, a la expansién de nuevos mercados y a la venta

internacional y masiva (parrafo 5.).

El crecimiento en las diferentes industrias requirié6 de las finanzas para mantener el
conjunto de transacciones relacionadas a la produccién, venta y distribucion de los

productos, en debido orden y planificacién de los recursos para una mejor distribucion.

La gestidn financiera, se basa en la administracion efectiva de los recursos que posee

la organizacion. Tal como lo refiere Cérdoba:

La gestidn financiera es aquella disciplina que se encarga de determinar el valor
y tomar decisiones en la asignacion de recursos, incluyendo adquirirlos,

invertirlos y administrarlos.

Es asi como la gestion financiera se encarga de analizar las decisiones y
acciones que tienen que ver con los medios financieros necesarios en las tareas

de las organizaciones, incluyendo su logro, utilizacion y control. (2007, p.4).



Por lo anterior, es importante que la gestion financiera implemente un modelo que
permitan operar con eficiencia y eficacia, para generacion de informacion que permita la

toma de decisiones.

En la tabla 1 se presentan algunos informes finales de tesis para la obtencion del Grado
de Maestro de la Escuela de Estudios de Postgrado.

Tabla 1.1
Resumen de tesis sobre la administracion del ciclo de conversiéon de efectivo

Afo Tema

2016 Incidencia de la administracion del ciclo de conversion de efectivo en la
liquidez de las empresas que comercializan agroquimicos en el
Departamento de Guatemala.

2016  Administracién de la liquidez en el sector de servicios de transporte
terrestre de carga pesada en Guatemala con base en el ciclo de
conversion de efectivo, estado de flujos de efectivo y razones
financieras de liquidez.

2017 Administracién del ciclo de conversién de efectivo en el sector

distribuidor de equipo médico y material quirargico descartable en la

ciudad de Guatemala.

2018  Administracion del capital de trabajo, a traves del analisis del ciclo de
conversion del efectivo, en el sector de ferreterias, del Municipio de
San Juan Comalapa, Departamento de Chimaltenango.

Administracibn de activos y pasivos corrientes en las empresas

2019 productoras y comercializadoras de cosméticos para la venta directa
por catalogo en Guatemala, aplicando el andlisis de flujos de efectivo y
el ciclo de conversion del efectivo.

Elaboracién propia con informacion de Villeda (2016), Henry (2016), Guerra (2017), Sotz (2018) y
Lutin (2019).

La tabla 1.1 indica que son diversos los estudios y enfoques que se presentan en los
trabajos de investigacion, el proposito del presente trabajo es llevar la teoria a la
practica poniendo en evidencia los conocimientos adquiridos y brindar la solucién a una

problematica previamente identificada.



2. MARCO TEORICO

El marco tedrico contiene la exposicion y andlisis de las teorias y enfoques
conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion. Comprende todo lo
relacionado con la gestion financiera en la administracion del ciclo de conversion de
efectivo, en la empresa productora de sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en el

Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.
2.1. Administracion financiera

La administracion es el proceso de planificar, organizar, dirigir y controlar el uso de los
recursos econdémicos y las actividades de trabajo, con el propésito de lograr los

objetivos de la organizacion de manera eficiente y eficaz.

El concepto de administracion financiera se refiere a las tareas del gerente
financiero de la empresa. Los gerentes financieros administran los asuntos
financieros de todo tipo de organizaciones: privadas y publicas, pequefias y

grandes, lucrativas o sin fines de lucro (Gitman, 2012, p.3).

Es de vital importancia realizar una adecuada administracion de los recursos para la
toma de decisiones a corto y largo plazo, tal como lo refiere Gitman (2012) “la
participacion continua en el analisis y la planeacién de las finanzas, las principales

actividades del gerente financiero son tomar decisiones de inversion y financiamiento”
(p.17).

En consecuencia, los gerentes financieros son los encargados en las corporaciones de
llevar a cabo las decisiones pertinentes a la administracion financiera, es decir, que los
recursos econdémicos mantengan un equilibrio entre el margen de beneficio sobre

ventas (margen operativo) y la capacidad para pagar las obligaciones.



2.2. Informacioén financiera

La informacion financiera tiene como finalidad apoyar en la toma de decisiones, plasmar
la situacion economica de la empresa y determinar las utilidades o pérdidas; los
resultados deben ser comparados con datos histéricos y de otras entidades que
realizan el mismo giro del negocio. Visualizar la situacién financiera de una empresa

permite planear sus operaciones y estimar su futuro dentro de un marco econémico.

Las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) establecen en la NIC 1: “la
presentacion de los estados financieros con propésito de informacion general, para
asegurar la comparabilidad de los mismos, tantos con los estados financieros de la
propia entidad correspondientes a ejercicios anteriores, como con los de otras

entidades” (Seccién de objetivo, parrafo 1).

Por consiguiente, los estados financieros basicos cumplen con caracteristicas para
presentar la informacion financiera de manera estandarizada, que permite conocer el

resultado de las operaciones.
2.2.1. Estados financieros

Los estados financieros permiten conocer con claridad la situacion econdémica y
financiera de la empresa. Asi mismo, suministran informacion acerca de los siguientes

elementos:

¢ Ingresos, costos y gastos
e Activos

e Pasivos

e Patrimonio neto

¢ Flujo de efectivo



a) Estado de situacion financiera

Este estado financiero muestra la situacion econdmica y financiera de la empresa a una
fecha determinada, en el mismo se incluyen los bienes, derechos y obligaciones de la

misma, asi como lo relativo al patrimonio de los accionistas.

El balance general presenta un estado resumido de la situacion financiera de la
empresa en un momento especifico. El estado sopesa los activos de la empresa
(lo que posee) contra su financiamiento, que puede ser deuda (lo que debe) o

patrimonio (lo que aportan los duefios) (Gitman, 2012, p.56).

Cabe mencionar que este estado brinda un panorama de como son administrados los

activos, pasivos y patrimonio.
b) Estado de resultados

El estado de resultados es conocido también como estado de pérdidas y ganancias, en
él se reflejan los ingresos por ventas realizados de bienes o servicios, asi como los
costos incurridos para llevarlos a cabo. Asi mismo, los gastos de operacion necesarios

para el desarrollo de las actividades.

Gitman (2012) describe “el estado de pérdidas y ganancias o estado de resultados
proporciona un resumen financiero de los resultados de operacion de la empresa

durante un periodo especifico” (p.53).

Por lo anterior, proporciona una visidbn general de los ingresos, gastos y la utilidad o

pérdida que pueda generarse durante un periodo.
c) Estado de cambios en el patrimonio

Es el estado financiero que representa las partidas de ingresos y gastos que afectan el
patrimonio, segun refiere Gitman (2012) “muestra todas las transacciones de las

cuentas patrimoniales que ocurren durante un afo especifico” (p.59).



Por lo tanto, el patrimonio de los accionistas se considera una inversion indefinida y

registra los movimientos que afectan el capital.
d) Flujo de efectivo

Este estado financiero permite visualizar los flujos de efectivo generados por el giro del
negocio, en donde se plasman las actividades de operacidn, inversién y financiamiento.
Asi mismo, facilita la administracion de los recursos empleados en las actividades
necesarias para la conversion del efectivo. Warren et al. (2009) refiere que “el estado
de flujos de efectivo reporta los flujos de entrada y los flujos de salida de efectivo de

una empresa para un periodo” (p.530).

La NIC 7 refiere que: “la informacién acerca de los flujos de efectivo es util porque
suministra a los usuarios de los estados financieros las bases para evaluar la capacidad
que tiene la empresa para generar efectivo y equivalentes al efectivo, asi como sus

necesidades de liquidez” (Seccion de objetivo, parrafo 1).

Por consiguiente, el ciclo del dinero dentro de una organizacion involucra actividades
tales como la compra de materias primas, cuentas por pagar, proceso productivo para
obtener un producto final que es puesto a la venta, para la generacion de recursos

econdmicos; este ciclo es repetitivo.
Existen dos métodos para exponer este estado:

e Método directo, en el cual se presentan por separado las principales categorias de
cobros y pagos en términos brutos; o bien

e Meétodo indirecto, comienza presentando la ganancia o pérdida en términos netos,
cifra que se corrige luego por los efectos de las transacciones no monetarias y por

todo tipo de partidas de cobro o pagos.

Con ambos métodos el resultado es el mismo, en la actualidad las entidades utilizan el

meétodo indirecto para presentar los flujos de efectivo.



2.3. Andlisis financiero

El analisis financiero, es la utilizacion de técnicas y herramientas que son utilizadas
para analizar la posicion y desempefio financiero de una compafia, por medio de los
estados financieros y datos relacionados que permiten sacar conclusiones en relacién

al analisis del negocio.

El analisis financiero consiste en estudiar la informacion que contienen los
estados financieros basicos por medio de indicadores y metodologias
plenamente aceptados por la comunidad financiera, con el objetivo de tener una

base mas sdlida y analitica para la toma de decisiones (Guajardo, 2008, p.158).

Derivado de ello, el andlisis financiero es el estudio que se realiza de la informacion
contable mediante la utilizacion de indicadores. Su finalidad es informar sobre la
situacion econdmica de la empresa con base a los estados financieros; de igual
manera, permite evaluar y dar conocer informacion relevante para la toma de

decisiones de manera oportuna.
2.4. Razones financieras

Las razones financieras son indicadores que permiten analizar el estado de resultados y
de situacion financiera, para la evaluacion de la posicion y desempefio financiero de

una empresa.

Por esta razén, la evaluacién de la situacion financiera segun Guajardo (2008), se
realiza por medio de indicadores de rentabilidad, liquidez, utilizacion de los activos y
pasivos. De tal manera que, el analisis financiero se basa en estos indicadores, los
cuales permiten ponderar los resultados del ciclo operativo y brindar un panorama para

los usuarios de la informacioén financiera.

En consecuencia, las razones financieras son los principales indicadores que permiten
conocer la realidad econdémica y financiera, en relacion a la administracion de los

recursos y rentabilidad de la empresa.



2.4.1. Razones de liquidez

Este es un indicador que permite ver si la empresa cuenta con la liquidez suficiente
para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo. Gitman (2012) sefiala que “la
liquidez de una empresa se mide por su capacidad para cumplir con sus obligaciones
de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento” (p. 65).

Cabe sefialar que las razones de liquidez, analizan el circulante del estado de situacion
financiera y evalla la capacidad financiera de la empresa para hacer frente a las

obligaciones menores a un afio.
a) Liquidez corriente

Es la capacidad que tiene la empresa para cubrir sus deudas a corto plazo en forma
inmediata, es decir, cubrir las deudas a corto plazo solo con los activos circulantes.
Gitman (2012) indica “medida de liquidez que se calcula al dividir los activos corrientes

de la empresa entre sus pasivos corrientes” (p.65).

Liquidez corriente Activos corrientes
Pasivos corrientes

Es un indicador del nUmero de veces que el activo corriente puede hacer frente a las
deudas a corto plazo y la capacidad que se tiene para cubrir el ciclo operativo de la

empresa.
b) Liquidez inmediata

Como parte del indicador de liquidez se debe realizar la prueba acida, esto no es mas
gue restar los inventarios del activo corriente y dividirlos dentro del pasivo corriente.
Gitman (2012) “medida de liquidez que se calcula al dividir los activos corrientes de la

empresa menos el inventario, entre sus pasivos corrientes” (p.67).
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Prueba de acido (Liquidez inmediata) Activos corrientes - Inventario
Pasivos corrientes

Por lo tanto, mide la disponibilidad que tiene la empresa para pagar sus deudas a corto

plazo sin recurrir a la venta de inventarios, debido a que su realizacion no es inmediata.
2.4.2. Razones de actividad

Es un indicador que evalla el desempefio de la gestion administrativa y financiera de
una empresa, es decir, el alcance que tiene para la convertibilidad del ciclo operativo.

Gitman (2012) refiere que “los indices de actividad miden la eficiencia con la que opera
una empresa en una variedad de dimensiones, como la administracion de inventarios,

gastos y cobros” (p. 68).

Existen varios indices para la medicion de la actividad de las cuentas corrientes mas

importantes, las cuales incluyen inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.
a) Rotacion de inventarios

Esta razon financiera ayuda a medir la liquidez en el desplazamiento de los inventarios.

Segun Gitman (2012), “mide la actividad, o liquidez, del inventario de una empresa”
(p.68).

Rotacién del inventario Costo de los bienes vendidos
Inventario

Permite saber cuantas veces se rota el inventario en el afio, en otras palabras, cuantas

veces en el afio se debe comprar materia prima y producir.
b) Edad promedio del inventario

Este indicador permite conocer el nimero de dias promedio necesarios para vender el

inventario, asi mismo nos permite evaluar la administracion y rotacién del inventario.
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Gitman (2012) sefiala “namero promedio de dias que se requieren para vender el

inventario” (p.68).

Edad promedio del inventario 365
Rotacion del inventario

La interpretacion de la rotacion del inventario en dias, es saber cuanto tiempo
transcurrieron desde la compra, produccion y venta de la mercaderia, para que

pudieran convertirse en efectivo.
C) Periodo medio de cobro

Son los dias que se requiere para gestionar el cobro de las ventas realizadas y es Uutil
para evaluar las politicas de crédito y cobro. Gitman (2012) indica “tiempo promedio que

se requiere para cobrar las cuentas” (p.68).

Periodo medio de cobro Cuentas por cobrar * 365
Ventas

Es decir, muestra la cantidad de dias necesarios para convertir las cuentas por cobrar

en efectivo.
d) Periodo promedio de pago

Indica los dias que se requieren para gestionar el pago de las obligaciones contraidas,

segun Gitman (2012) “tiempo promedio que se requiere para pagar las cuentas” (p.69).

Periodo promedio de pago Cuentas por pagar * 365
Compras

Su interpretacion indica los dias que se requieren para que los proveedores y

acreedores conviertan en efectivo, las cuentas por pagar que tiene la empresa deudora.



12

e) Rotacion de activos totales

Este indicador mide el aprovechamiento de los activos de la entidad para la generacion
de ingresos. Gitman (2012) sefala “indica la eficiencia con la que la empresa utiliza sus

activos para generar ventas” (p.70).

Rotacion de activos totales Ventas
Total de activos

El resultado de este indice indica el beneficio que se obtiene de los activos fijos en la
generacion de ventas, se interpreta como la capacidad administrativa en la capacidad

instalada para la produccion.

En conclusién, las razones de actividad evalian como es administrado el ciclo
operativo, en relacién con los inventarios, cuentas por cobrar y pagar, es decir, el

tiempo promedio que se tarda en convertir el efectivo.
2.4.3. Razones de endeudamiento

Las razones de deuda indican el grado de endeudamiento que tiene la empresa, sobre
los bienes y derechos de la misma, es decir, cuanto debe sobre lo que le pertenece.
Segun Gitman (2012) “la posicion de endeudamiento de una empresa indica el monto

del dinero de otras personas que se usa para generar utilidad” (p.70).

Ahora bien, la deuda se refiere a largo plazo y la empresa debe cumplir con la
obligacion contraida con proveedores y acreedores; previo a cumplir con lo

correspondiente a distribucién de utilidades con los socios.
a) Indice de endeudamiento

Este indice indica el porcentaje que ha sido aportado por terceras personas, ya sea
financiado por los socios o una entidad bancaria. Segun indica Gitman (2012) “mide la

proporcién de los activos totales que financian los acreedores de la empresa” (p.72).



13

indice de la deuda (Razén de Total pasivos
indice de endeudamiento Total pasivos
Capital total

Por lo anterior, el nivel de deuda de una empresa indica la cantidad de dinero prestado
o financiado por los acreedores. Cuanto mayor es el pasivo con relaciéon al total de

activos, se tendra que requerir de apalancamiento financiero.
b) Razdn de cargos de interés fijo

Es un indicador que mide la capacidad de la empresa para realizar el pago de intereses
establecidos en una obligacion financiera. Segun refiere Gitman (2012) “la razén de
cargos de interés fijo, denominada en ocasiones razon de cobertura de intereses, mide

la capacidad de la empresa para realizar pagos de intereses contractuales” (p.72).

Cobertura de intereses Utilidades antes de intereses e impuestos
Intereses

Este indice mide la capacidad que tiene la empresa para hacer frente al pago de

intereses por deuda contraida con instituciones bancarias.
2.4.4. Razones de rentabilidad

Es la evaluacion del rendimiento en relacién con la inversion de una compafia, implica

la estimacién de los margenes de ganancia y la rotacion del capital.

Gitman (2012) sefiala que “estas medidas permiten a los analistas, evaluar las
utilidades de la empresa respecto a un nivel determinado de ventas, cierto nivel de

activos o la inversion de los propietarios” (p.73).
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Por medio de este indicador, se puede visualizar el riesgo asociado al negocio en

marcha, debido a que el fin comln de todo negocio es obtener ganancias.
a) Margen de utilidad bruta

Es un indicador financiero que permite saber cuanto de utilidad bruta queda por las
ventas realizadas durante un periodo. Gitman (2012) indica que “mide el porcentaje que
queda de cada ddlar de venta, después que la empresa pag6é sus costos, es decir,

cuanto de las ventas se convierte en utilidad bruta” (p.74).

Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas

Este margen, permite determinar si el costo de la venta es menor a los ingresos
obtenidos, es decir, se hace un buen aprovechamiento de las materias primas, mano de

obra y proceso productivo.
b) Margen de utilidad operativa

Este indicador ayuda a determinar cuanto de todas las ventas se termina convirtiendo
realmente en utilidad operacional. Segun refiere Gitman (2012) “mide el porcentaje que
gueda de cada quetzal de ventas después que se dedujeran todos los costos y gastos,

excluyendo impuestos, intereses, dividendos, entre otros” (p.75).

Margen de utilidad operativa Utilidad operativa
Ventas

Este indice permite evaluar el margen que se obtiene de la operacion de la empresa, es
decir, que por cada quetzal de venta se obtiene porcentualmente una utilidad

operacional.
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c) Margen de utilidad neta

El margen neto corresponde al indicador de rentabilidad mas observado por los
accionistas o duefios de la empresa, puesto que relaciona la utilidad neta con las

ventas.

“En este indicador no solo se deducen de las ventas los costos y gastos de operacion
sino que adicional se deducen impuestos, intereses y dividendos para los accionistas”
(Gitman, 2012, p.75).

Margen de utilidad neta Ganancia disponible para los accionistas
Ventas

Cabe mencionar, que la utilidad neta es ese porcentaje de ganancia que queda luego
de haber descontado impuestos, intereses, gastos de operacion y el costo de venta.

d) Rendimiento sobre los activos totales

El rendimiento sobre los activos totales (ROA) es también conocido como el
rendimiento sobre la inversion y este indicador mide la utilidad que genera la inversion
en activos. Gitman (2012) refiere que “mide la eficacia integral de la administracion para

generar utilidades con sus activos disponibles” (p.76).

Rendimiento sobre la inversion Ganancia disponible para los accionistas
Total de activos

Por lo tanto, mide la gestion financiera para el rendimiento de los activos totales, para la

generacion de ganancias.
e) Rendimiento sobre el patrimonio

Es la utilidad generada por la inversion de los socios, Gitman (2012) indica que “mide el

rendimiento ganado sobre la inversidn de los accionistas comunes en la empresa’
(p.76).
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Rendimiento sobre el patrimonio Ganancia disponible para los accionistas
Capital en acciones comunes

Este indicador es utilizado para evaluar la capacidad de generar beneficios de una

empresa a partir de la inversion realizada por los accionistas.
2.5. Sistema de analisis DuPont

Este modelo se utiliza para analizar la rentabilidad de la empresa y determinar el nivel
de eficiencia que la misma posee en el uso de activos, capital de trabajo y

apalancamiento financiero, tal como lo indica Gitman (2012):

El sistema de analisis DuPont se utiliza para analizar minuciosamente los
estados financieros de la empresa y evaluar su situacion financiera. Resume el
estado de pérdidas y ganancias y el balance general en dos medidas de
rentabilidad: el rendimiento sobre los activos totales y el rendimiento sobre el

patrimonio (p.82).

Por lo anterior, se considera un indicador financiero que permite el andlisis del
desempefio econdmico de la empresa, asi mismo permite identificar los puntos fuertes
y débiles en relacion con los recursos econdmicos que son generados por medio del

ciclo operativo.

El sistema de analisis DuPont combina el rendimiento de la inversion (ROA) y el
rendimiento del capital (ROE), “por lo tanto, es importante, que se comprenda lo que se
puede hacer para mejorar el ROE de la empresa y que requiere conocimiento de lo que

cause cambios en el ROE en el tiempo” (Mayes & Shank, 2010, p.116).
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Figura 1.1
Rendimiento de la inversién
Elementos implicitos en la rentabilidad

Margen
Neto
Utilidad

Utilidad
Neta

Rotacion
Activos
Totales

Activos
Totales

Elaboracion propia con informaciéon de Gitman & Zutter (2012) Principios de administracion financiera (122
ed.). Pearson.

La Figura 1.1, permite ver graficamente los elementos que se relacionan con la
rentabilidad, es decir, el porcentaje de la rentabilidad neta obtenida por cada quetzal
vendido, se multiplica con el indice de eficiencia que tiene la empresa en la

administracion de sus activos y se obtiene el ROA en términos porcentuales.

Figura 1.2
Rendimiento del capital
Elementos implicitos en el apalancamiento

Margen
Neto
Utilidad

Rotacion
Activos
Totales

Activos

Capital

Totales Contable

Elaboracion propia con informacion de Gitman & Zutter (2012) Principios de administracion financiera (122
ed.). Pearson.
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En la Figura 1.2, se visualizan los elementos en relacion al apalancamiento financiero;
este es un indicador que refleja el rendimiento que obtienen los inversionistas en
relacion a los activos (MAF) y se multiplica con el ROA, para obtener el rendimiento del

capital.

Por consiguiente, este tipo de analisis permite dividir su rendimiento de capital en
utilidades por ventas, eficiencia en el uso de activos y el uso del apalancamiento; es
simple de aplicar y permite la simulacion al aplicar cambios en la consecucion de ciertos

objetivos.

Asi mismo, al alertar que algo va mal no indica cdmo solucionarlo y se apoya de otras

herramientas financieras, por lo que se requiere de informacién oportuna y confiable.
2.6. Ley de Pareto

La ley de Pareto aplicada a los negocios indica que aproximadamente el ochenta por
ciento de los efectos provienen del veinte por ciento de las causas, es decir, que el
20% se puede separar del 80% Yy realizar un andlisis de la informacién de manera mas

detallada.

Westreicher (s.f.) La ley de Pareto es un principio que establece que el 20% del
esfuerzo destinado a una tarea genera un 80% de los resultados, esto es aplicable a

distintas areas, como la actividad empresarial o el ambito personal (parrafo 1.).

Por lo cual, la aplicacién de la ley de Pareto en la gestion financiera permite simplificar
las operaciones y concentrarse en los aspectos mas criticos, algunas premisas son: el
80% de los ingresos de la empresa se generan con un 20% de los clientes de la
empresa, el 80% de las compras de materia prima se realizan con el 20% de los
proveedores, es decir, permite priorizar las acciones en la administracion de los

diferentes rubros de los estados financieros.
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2.7. Ciclo de conversién de efectivo

El ciclo de efectivo es el numero de dias que tarda el dinero en retornar a la empresa,
dicho de otra forma, como parte del funcionamiento de las operaciones se hace una
inversion de recursos econdémicos para la compra de materias primas, para

transformarlas en productos terminados y luego venderlos.

Gitman (2012) refiere “el ciclo operativo (CO) de una empresa es el tiempo que
transcurre desde el inicio del proceso de produccion hasta el cobro del efectivo por la

venta del producto terminado” (p. 547).

Por lo tanto, se debe evaluar el tiempo que se emplea en regresar ese dinero invertido,

completando el ciclo econdmico hasta el cobro al cliente.

Esta razén de medicion también es conocida como el ciclo de conversion de efectivo

(CCE) y su formula es la siguiente:
CCE = EPI + PPC - PPP

Tabla 1.2
Elementos que componen el ciclo de conversion de efectivo

EPI Edad promedio del inventario
Periodo promedio (en dias) durante el cual se convierte el inventario en
ventas.

PPC Periodo promedio de cobro
Corresponde al numero de dias que se necesitara para recaudar los
pagos por las ventas de inventario, una vez realizada la venta.

PPP  Periodo promedio de pago
Numero de dias que se tardan en saldar las cuentas por pagar.

Elaboracion propia con informacion de Gitman & Zutter (2012) Principios de administracion financiera (122
ed.). Pearson. Nota, el cuadro describe los componentes relacionados en la convertibilidad del efectivo.

La tabla 1.2 describe los elementos que componen el CCE, el objetivo de esta medicion

y su célculo es verificar que las politicas relacionadas con la administracion de los
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inventarios, las cuentas por cobrar y pagar; sean las adecuadas de acuerdo con el giro

del negocio para el cumplimiento de las obligaciones adquiridas.
2.8. Estados financieros proyectados

La proyeccion de estados financieros, es una herramienta esencial para la toma de
decisiones en las empresas para el futuro. Tal como refiere Van & Wachowicz (2010)
“el pronostico de los estados de cuenta reflejan estimaciones esperadas de todos los
activos y pasivos al igual que de los elementos del estado de pérdidas y ganancias”
(p.186).

Segun Gitman (2012) refiere que “los estados financieros pro forma, son estados de
resultados y balances generales proyectados” (p.127), es decir, para estimar cierta

rentabilidad en el negocio se debe de pronosticar con base a datos del afio anterior.

La estimacion de incremento y/o decremento se debe de realizar de manera global para
obtener los estados financieros proforma, debido a que la gestion financiera requiere de
diversas suposiciones para poder visualizar el cambio en la situacion financiera de la
organizacién, con el objetivo de tomar decisiones oportunas en relacion a la

administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar.

Por lo anterior, la base para la elaboracion de estados financieros proforma es el
pronéstico de ventas; debido a que un cambio positivo o negativo en este rubro

modifica las decisiones que se puedan tomar a corto plazo.
2.9. Modelos financieros

Un modelo financiero permite realizar una proyeccion financiera de la empresa y se
basa en datos histéricos para proyectar a futuro usando de base el estado de
resultados, estado de situacion financiera y el flujo de efectivo, como Gutiérrez (2008)

menciona;
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Antes de tomar una decisién es necesario analizar el efecto que tendra en el
futuro del negocio, para ello la administracion cuenta con los modelos
financieros, que combinados con la hoja de calculo Excel son una poderosa

herramienta para cuantificar los supuestos que se hagan sobre el futuro (p.16).

Por lo anterior, el modelo financiero de una compafia est4 basado en ciertas variables
que ayudan a la empresa a pronosticar el desempefio financiero a futuro de las

decisiones estratégicas en términos cuantitativos.



3. METODOLOGIA

Este capitulo, presenta el procedimiento utilizado para la recoleccion de datos, que
permitieron brindar una solucién a la problematica objeto de estudio, relacionado con la

gestion financiera en la administracion de los flujos de efectivo.

Por medio de los datos recolectados y la utilizacién de técnicas e instrumentos de
medicion, se respaldan los resultados obtenidos.

3.1. Definicion del problema

El sector de alimentos y bebidas constituye uno de los pilares de la economia
guatemalteca, contribuyendo al producto interno bruto, generando empleo vy

promoviendo la inversion de capitales nacionales y extranjeros.

En la actualidad, hay empresas multinacionales que intentan acaparar el mercado con
diversas practicas comerciales, lo cual tiene un impacto en el volumen de ventas y
provoca una baja rotacion de inventarios, o bien puede ocasionar caida de precios. En
consecuencia, los flujos de efectivo pueden no ser los esperados, afectando el ciclo

operativo de la empresa.

Por lo anterior, es importante que en la gestion administrativa se implemente un modelo
financiero que permita establecer el impacto en la reduccion del plazo que transcurre,
desde que se paga la materia prima necesaria para manufacturar un producto, hasta la
cobranza por la venta de la mercaderia, datos que pudieron definirse por medio de la
evaluacion de la informacién contable y el analisis en relacién al ciclo de conversién de

efectivo.

Como parte de la problematica detectada se plante6 la siguiente pregunta de
investigacién: ¢Un modelo financiero permitira una adecuada gestién financiera del
ciclo de conversion del efectivo, y a su vez lograra la eficiencia en la administracion de

los inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar de la empresa productora de
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sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en el Municipio de Guatemala,

Departamento de Guatemala?

De igual manera, se plantearon las siguientes preguntas especificas: ¢Evaluar la
situacion financiera de la empresa, por medio de razones financieras, permitird conocer
la realidad econdémica y financiera de la empresa en relacion a la administracién del
ciclo operativo?, ¢Una adecuada administracion de los recursos empleados en las
actividades involucradas para la conversion de efectivo, permitiran mejorar la
administracion de los recursos y mejorar la rentabilidad de la empresa? e ¢ Implementar
un modelo financiero permitird evaluar el impacto en la adecuada toma de decisiones

en la administracion de los flujos de efectivo?
3.2. Objetivos

Se presentan el objetivo general y los especificos, detallando los propésitos que se

lograron alcanzar con la investigacion.
3.2.1. Objetivo general
El objetivo planteado para la resolucién de la problematica es:

Determinar un modelo financiero que permita una adecuada administracién del ciclo
operativo con base al analisis de informacion contable, razones financieras y el ciclo de
conversién de efectivo, de la empresa productora de sazonadores La Gallina Kish, S.A.,

ubicada en el Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.
3.2.2. Objetivos especificos

Para el logro del objetivo general se efectuara lo siguiente:
a) Evaluar la situacién financiera por medio de razones financieras de liquidez,
actividad y endeudamiento para determinar el desempefio en la administracion del

ciclo operativo.
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b) Analizar el ciclo de conversion de efectivo y establecer los flujos de efectivo
generados por el giro del negocio, para establecer un modelo financiero que
optimice la administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar.

c) Evaluar por medio de estados financieros proyectados, el impacto financiero para la

toma de decisiones en relacion a la administracion del inventario, cuentas por cobrar

y pagar.
3.3. Disefo de la investigacion

La presente investigacion se utilizd técnicas e instrumentos para la recoleccion de
datos, empleando el analisis de documentos con orientacion financiera para la
obtencion de resultados a través de la aplicacién de instrumentos, se requirié un disefio
no experimental debido a que el alcance del presente trabajo es descriptivo y

explicativo dado a que es una investigacién aplicada.
3.3.1. Unidad de anélisis

La unidad de andlisis que se tomdé en consideracion para el presente estudio financiero,
fue la empresa industrial productora de sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en

el Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.
3.4. Periodo histoérico

Para el presente estudio se realiz6 por medio de un andlisis financiero del periodo

comprendido del uno de enero de 2018 al 31 de diciembre de 2019.
3.5. Ambito geografico

La investigacion se desarrolld en la empresa productora de sazonadores La Gallina

Kish, S.A., ubicada en el Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.
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3.6. Universo y muestra

Para el presente trabajo, se tom6 como unidad de andlisis la empresa productora de
sazonadores La Gallina Kish, S.A., ubicada en el Municipio de Guatemala,

Departamento de Guatemala.

De acuerdo a las caracteristicas del objeto de estudio, se optd por una muestra no
probabilistica debido a que la técnica de entrevista se direccion6 al gerente financiero
para un mejor entendimiento en la interpretaciéon de los datos numéricos e informacion
complementaria, para implementar un modelo financiero que permitira una adecuada
gestién financiera del ciclo de conversion de efectivo, y a su vez lograra la eficiencia en

la administraciéon de los inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.
3.7. Técnicas e instrumentos aplicados

Se describen a continuacion, las técnicas e instrumentos que fueron utilizados en la

recolecciéon de informacion.
3.7.1. Técnicas e instrumentos documentales

Es la concatenacion de instrumentos que fueron de utilidad en la investigacion
documental del presente trabajo de graduacién, para la elaboracién de los
antecedentes y marco teorico a través de la recoleccion de informacion disponible en

fuentes tales como: libros, tesis, blog, entre otros.

Segun Hernandez (2010) indica que “sustentar teéricamente el estudio, una vez que ya

se ha planteado el problema de investigacion” (p.52).

Por medio de la revision exhaustiva de teorias ya desarrolladas, se empled la técnica
de sintesis, comentario y analisis propio brindando un enfoque orientado a la aplicacién

de instrumentos que permitieron la solucion a la problematica previamente expuesta.
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3.7.2. Técnicas e instrumentos de campo

En la recoleccion de datos se interrelacionan las técnicas e instrumentos empleados

para el alcance de los objetivos especificos, por medio del analisis financiero cuya

finalidad es la aplicacion de los conocimientos adquiridos que fundamentan la

investigacion empirica.

Para la obtencion de informacion con criterios previamente fijados, se emplearon las

técnicas e instrumentos siguientes:

a)

b)

Para la técnica de entrevista se utiliz6 como instrumento una guia de entrevista semi
estructurada (ver anexo 1) la cual estd integrada por diez preguntas, las cuales
fueron realizadas al gerente financiero para la recoleccion de informacion, la cual
permitié la interpretacion de los datos recabados, estableciendo conclusiones sobre
la problemética detectada.

Como técnica se utilizo el andlisis de documentos, empleando como instrumento los
estados financieros: estado de situacion financiera y estado de resultados; la
evaluacion de la situacion financiera se realiz6 por medio del analisis de razones
financieras y de actividades.

Para la aplicacion de la técnica de analisis de documentos para los estados
financieros proyectados con base al método de aumentos y disminuciones, asi como
razones financieras y ciclo de conversion de efectivo; permitio realizar un analisis
financiero sobre el impacto de la implementacion de un modelo financiero, como

mejora a la gestion financiera para la toma de decisiones.

3.8. Resumen del procedimiento aplicado

La presente investigacion corresponde a una investigacion aplicada, segun refiere
Murillo (2008):

La investigacion aplicada recibe el nombre de investigacion practica o empirica,

gue se caracteriza porgue busca la aplicacién o utilizacion de los conocimientos
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adquiridos, a la vez que se adquieren otros, después de implementar y

sistematizar la practica basada en investigacion citado por Vargas (2009, p.159).

La investigacion tiene un enfoque mixto con una predominancia cuantitativa, con una
combinacion de elementos descriptivos y explicativos, dado el enfoque del objeto de
estudio se empled un disefilo no experimental, requiere observar los hechos para

verificar conocimiento basico.
Se aplicaron las tres fases del método cientifico, las cuales segun Pilofia (2012) son:

a) Fase indagadora: esta fase tiene como finalidad el conocer el objeto de estudio a
través de observacion y recoleccion de datos, por medio de la realizacién de
preguntas que buscan una respuesta.

b) Fase demostrativa: es la fase en la cual se lleva la teoria a la practica y por medio
de instrumentos utilizados se puede demostrar y analizar la situacion financiera de la
empresa La Gallina Kish, S.A.

c) Fase expositiva: es un informe de investigacion, donde se plantean los resultados

obtenidos y la solucion a la problematica identificada objeto de investigacion.
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4. DISCUSION DE RESULTADOS

El presente capitulo, contiene la discusién de los resultados de la investigacion y
analisis relacionado con la gestion financiera, en la administracion del ciclo de
conversion de efectivo de la empresa productora de sazonadores La Gallina Kish, S.A.,
ubicada en el Municipio de Guatemala, Departamento de Guatemala.

Los estados financieros de resultados, situacion financiera y flujo de efectivo, fueron la
base para el analisis de la informacién en su fase expositiva, con la finalidad de
establecer un modelo financiero que permitira evaluar el impacto en la adecuada toma
de decisiones en relacion a la administracion del inventario, cuentas por cobrar y pagar,

es decir, el ciclo de conversion de efectivo.

4.1. Evaluacion de la situacion financiera en relacion al ciclo de conversion de

efectivo

Con base a la informacién obtenida de la empresa La Gallina Kish, S.A., se evalué la
situacion financiera por medio de razones financieras, que permitieron conocer la

realidad financiera de la empresa en relacion al ciclo operativo.

Juntamente con una entrevista semi estructurada (ver anexo 1) realizada al gerente
financiero, se recopild informacion sobre la gestion financiera en la administracion del

ciclo de conversion de efectivo.

Por consiguiente, se elaboro el estado de resultados, balance de situacion financiera y
flujo de efectivo de los periodos 2018 y 2019, con base a la informacién proporcionada
por la entidad (ver anexo 2, 3 y 4) a los cuales se realizo el calculo de las razones
financieras de liquidez, de actividad y endeudamiento, para evaluar la situacion

financiera de la empresa La Gallina Kish, S.A.
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Tabla 4.1
Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Anélisis del
estado de resultado comparativo 2019 — 2018

La Gallina Kish, S.A.
Estado de resultado comparativo 2019 — 2018
(Cifras expresadas en quetzales)
Variacién Variacion

2019 % 2018 % absoluta relativa %
Ingresos
Ventas netas 20,428,666 100.0 23,555,191 100.0 -3,126,525 -13.0
(-) Costo de ventas
Costo de ventas 11,721,324 57.4 14,418,646 61.2 -2,697,322 -18.7
Margen bruto 8,707,343 426 9,136,546 38.8  -429,203 -4.7
(-) Gastos de operacion 9,104,882 9,776,108 -671,226 -6.9
Sueldos vy prestaciones 2,599,518 12.7 3,092,472 13.1  -492,954 -15.9
Prestaciones directas 2,014,945 9.9 2,137,998 9.1 -123,053 -5.8
Prestaciones indirectas 112,814 0.6 131,663 0.6 -18,849 -14.3
Gastos fijos 259,842 1.3 274,660 1.2 -14,818 -5.4
Mantenimiento y reparaciones 636,758 3.1 566,582 2.4 70,176 12.4
Depreciaciones y amortizaciones 611,339 3.0 429,499 1.8 181,839 42.3
Combustibles 245,598 1.2 205,672 0.9 39,926 19.4
Alquileres 776,233 3.8 778,399 3.3 -2,166 -0.3
Servicios 971,331 4.8 1,061,931 4.5 -90,601 -8.5
Gastos varios 713,350 3.5 784,912 3.3 -71,562 9.1
Publicidad 163,156 0.8 312,322 1.3 -149,166 -47.8
Pérdida en operacion -397,539 -1.9 -639,562 -2.7 242,023 -37.8
(+/-) Otros ingresos y/o gastos
Otros ingresos 42,268 0.2 274,003 1.2 -231,735 -84.6
Otros gastos -231,483 -1.1 -388,484 -1.6 157,001 40.4
Pérdida del periodo -586,754 -2.9 -754,044 -3.2

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada. Nota: ver anexo 2.

La Tabla 4.1, muestra la informacién referente a los ingresos, costos y gastos de
operacion efectuados durante el periodo 2019 - 2018. Se observa un decremento del
13.0% en los ingresos obtenidos en 2019 en comparacion a los de 2018. La baja en
ventas influy6 en el costo de ventas en una disminucion del 18.7%, lo que se considero
aceptable derivado del decremento en ventas que repercute en el costo incurrido. Ante
la disminucion de los ingresos y costos, el margen bruto tuvo un decremento de 4.70%;
los gastos operativos disminuyeron en 6.9% para el periodo 2019 — 2018, generd una
pérdida operativa de Q242,023 y la pérdida del periodo 2019 fue de 2.9% en relacion a

las ventas.

Se procedié a realizar el analisis del estado de situacién financiera, por lo cual se

obtuvo la siguiente informacion:
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Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Andlisis del
estado de situacién financiera comparativo 2019 — 2018

Activo

Activo corriente

Caja y bancos

Clientes

Ctas. por cobrar empresas afiliadas
Otras cuentas por cobrar
Inventarios

Otros activos

Activo no corriente
Propiedad, plantay equipo
Mobiliario y equipo
Magquinaria y otros equipos
Vehiculos

Equipo de computacion
Herramientas

Intangibles

Marcas y patentes

Gastos de remodelacién
Gastos de organizacion e instalacion
Mejoras

Proyectos

Total de activo

Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente
Proveedores locales
Proveedores del exterior
IGSS por pagar

Impuestos por pagar

Otras cuentas por pagar
Provisién empleados
Pasivo no corriente
Pagarés a largo plazo
Préstamos con bancos
Préstamos con afiliadas
Patrimonio

Capital autorizado y pagado
Pérdidas acumuladas
Utilidades acumuladas
Reserva legal

Pérdida del periodo

Total pasivo y patrimonio

La Gallina Kish, S.A.
Estado de situacion financiera comparativo 2019 — 2018
(Cifras expresadas en quetzales)

2019

8,623,988
501,479
3,385,102
2,479
2,011,725
2,654,685
68,518
1,600,615
940,930
423,537
471,365
1,916
42,620
1,492
659,685
650,414
601

5,931
2,739

0

10,224,604

3,979,384
2,839,825
539,389
34,162
16,913
357,109
191,987
4,133,744
2,715,650
1,194,282
223,812
2,111,475
2,952,317
-294,323
39,203
1,033
-586,754

%

4.9
33.1
0.0
19.7
26.0
0.7

4.1
4.6
0.0
0.4
0.0

6.4
0.0
0.1
0.0
0.0
100.0

27.8
5.3
0.3
0.2
3.5
19

26.6
11.7
2.2

28.9
-2.9
0.4
0.0
-5.7

2018

9,237,852
150,680
3,777,728
2,479
1,745,886
3,492,745
68,333
1,839,768
1,171,619
443,867
645,497
521
78,255
3,480
668,149
626,665
997
23,748
6,570
10,168

11,077,620

5,627,134
2,693,590
2,282,362
38,509
31,350
373,876
207,447
2,679,390
389,500
2,116,370
173,520
2,771,095
3,025,182
459,721
39,203
1,033
-754,044

%

1.4
34.1
0.0
15.8
31.5
0.6

4.0
5.8
0.0
0.7
0.0

5.7
0.0
0.2
0.1
0.1
100.0

24.3
20.6
0.3
0.3
3.4
1.9

3.5
191
1.6

27.3
4.1
0.4
0.0

-6.8

10,224,604 100.0 11,077,620 100.0

Variacion
absoluta

-613,863
350,799
-392,627
0
265,839
-838,060
185
-239,152
-230,689
-20,330
-174,131
1,395
-35,635
-1,988
-8,463
23,749
-395
-17,817
-3,831
-10,168
-853,016

-1,647,750
146,235
-1,742,973
-4,346
-14,437
-16,767
-15,460
1,454,354
2,326,150
-922,088
50,292
-659,620
-72,866
-754,044

0

0

167,290
-853,016

Variacion
relativa %

-6.6
232.8
-10.4
0.0
15.2
-24.0
0.3
-13.0
-19.7
-4.6
-27.0
268.0
-45.5
-57.1
-1.3
3.8
-39.7
-75.0
-58.3
-100.0
-1.7

-29.3
5.4
-76.4
-11.3
-46.1
-4.5
-7.5
54.3
597.2
-43.6
29.0
-23.8
-2.4
-164.0
0.0
0.0
-22.2
-7.7

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.

Nota: ver anexo 3.
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En la Tabla 4.2, se puede observar la situacion econdmica y financiera de La Gallina
Kish, S.A. para el periodo 2019 - 2018.

En el rubro de activo corriente reflejé una disminucion del 6.6% mientras que el cambio
en el activo no corriente representd una tendencia a la baja por 13.0%. Entre las

cuentas de mayor relevancia, se tienen:

a) Caja y banco, tuvo un incremento de 232.8% lo cual indica que generé mayor flujo
de efectivo, y en términos monetarios corresponde a Q350,799.

b) La cuenta por cobrar a clientes, disminuyé en 10.4% lo que equivale a un
decremento de Q392,627.

c) Inventarios, decrecieron un 24.0% equivalente a Q838,060.

d) El activo no corriente, tuvo una baja del 13.0% que corresponde a Q239,152 por las

depreciaciones y amortizaciones de los periodos.

En lo que respecta al pasivo corriente este tuvo una baja del 29.3%, entre tanto el
pasivo no corriente tuvo un alza del 54.3% y de igual manera se determiné un cambio
en el patrimonio de 23.8% con tendencia a la baja, por lo que se pudo evaluar los

rubros de importancia son:

a) Proveedores locales incrementaron en Q146,235 en términos porcentuales fue 5.4%

b) Proveedores del exterior reflejan un decremento en Q1,172,973 equivalente al
76.4%

c) Los pagarés a largo plazo, incrementaron en 597.2% y en términos monetarios el

apalancamiento equivale a Q2,326,150.

Para la evaluacion de la situacion financiera de La Gallina Kish, S.A., se aplicaron
razones financieras (ver anexo 5) para determinar el desempefio en la administracion

del ciclo operativo, con base al analisis del estado de resultados y situacion financiera.
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4.1.1. Evaluacion de las razones financieras de liquidez

A continuacion , se muestran los indicadores obtenidos de la evaluacion realizada de

las razones financieras de liquidez, en relacion a la liquidez corriente y prueba de acido.

Tabla 4.3
Anadlisis de liqguidez de la empresa La Gallina Kish, S.A.
2,019 2,018
Liquidez Activos corrientes 8,623,988 2.17 9,237,852 1.64
Pasivos corrientes 3,979,384 5,627,134
Prueba Activos corrientes — Inventario 5,969,304 150 5,745,107 1.02
de acido Pasivos corrientes 3,979,384 5,627,134

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.

La tabla 4.3 muestra la liquidez de La Gallina Kish, S.A., por consiguiente, la liquidez
corriente indico la capacidad que tuvo para cubrir sus obligaciones a corto plazo con los
activos corrientes en 2.17 para 2019 y 1.64 en 2018; reflejando un incremento para la
cobertura a corto plazo de 0.53 es decir, que posee un circulante suficiente para cumplir

con las obligaciones mas inmediatas.

La prueba de acido, indicé que La Gallina Kish, S.A. pudo cumplir con sus obligaciones
de corto plazo en 1.50 para 2019 y 1.02 para 2018; se percibid un incremento
equivalente a 0.48 de cobertura con los activos corrientes de facil convertibilidad para
2019, por lo tanto, no fueron utilizados de manera oportuna.

En concreto la liquidez de La Gallina Kish, S.A. luego de realizar la prueba &cida,

representd un resultado 6ptimo para hacer frente a los pagos a corto plazo.
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4.1.2. Evaluacion de las razones financieras de actividad

Las actividades en el ciclo de efectivo de la empresa son de suma importancia, debido
a que el resultado obtenido en la evaluacion de las razones financieras de actividad,

estan en relacion a la administracion del activo con los inventarios, periodo de cobranza

y de pago.
Tabla 4.4
Analisis de actividad o eficiencia de la empresa La Gallina Kish, S.A.
2,019 2,018
Rotacion Costo de ventas 11,721,324 4 14,418,646 4
del inventario Inventario 2,654,685 3,492,745
Edad promedio 365 365 83 365 88
del inventario Rotacion del 4.42 4.13
inventario
Periodo medio CxC * 365 1,235,562,099 60 1,378,870,808 59
de cobro Ventas 20,428,666 23,555,191
Periodo promedio CxP * 365 1,233,413,019 109 1,816,222,484 133
de pago Compras 11,264,519 13,635,561
Rotacion de Ventas 20,428,666 2 23,555,191 2
activos totales Total de activos 10,224,604 11,077,620

Fuente: elaboracion propia con base a la informacion de la investigacion realizada.

De acuerdo a la tabla 4.4 el analisis de la eficiencia de La Gallina Kish, S.A., la
convertibilidad de los inventarios entre un afio y otro no tuvo variacion, sin embargo,
financieramente advierte que cuatro veces al afio la venta de mercaderias se convirtio
en efectivo, lo cual se consideré6 una rotacibn muy baja por el tipo de producto

manufacturado.

El periodo promedio que se requiri0 para la venta del inventario, fue de 83 dias para

2019 y de 88 dias para 2018, lo que indica que se emple6 un periodo de tres meses
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aproximadamente para convertir los inventarios en efectivo. Por lo que durante este
tiempo ocasiond obsolescencia de materias primas y/o producto terminado lo cual, se

reconocidé como deterioro de los inventarios.

El promedio del periodo de cobro para 2019 requiri6 de 60 dias para el pago, con
relacion al 2018 que esta gestidon requirid de 59 dias, para que se pudieran contar con

esos fondos para cubrir las obligaciones contraidas.

El periodo promedio de pago a proveedores, fue de 109 dias para 2019 y de 133 dias
para 2018, por lo cual gener6 un incremento en la antigiiedad de las cuentas pagar y
pudo afectar la relacion con los proveedores.

Por cada quetzal que se vendié se obtuvo una participacién de los activos totales de
Q2 para 2019 y 2018, lo cual indicé que en el proceso productivo se tuvo un buen
funcionamiento de los recursos que tiene la empresa a su disposicion para la obtencién

de un rendimiento econémico.

En conclusion, la eficiencia en la operacion se mostré aceptable para los dos afos,
aungue no es lo 6ptimo, considerando que el beneficio sobre los recursos disponibles

pudo ser mas eficiente de acuerdo al producto comercializado.
4.1.3. Evaluacion de las razones flnancieras de endeudamiento

La administracién de la deuda indica el monto que se requiere para la cobertura de las
obligaciones a corto plazo, a continuacion, se muestran los resultados obtenidos en la

evaluacioén de las razones de endeudamiento.



35

Tabla 4.5
Andlisis de estabilidad o endeudamiento de la empresa La Gallina Kish, S.A.
2,019 2,018
indice de ladeuda  Total pasivos 8,113,129 79% 8,306,524  75%
Total activos 10,224,604 11,077,620
indice de Total pasivos 8,113,129 3.84 8,306,524 3.0
endeudamiento Capital total 2,111,475 2,771,095
Cobertura de UAII -434,570 -3 -515,983 -2
intereses Intereses 152,184 238,061

Fuente: elaboracion propia con base a la informacion de la investigacion realizada.

El andlisis de estabilidad en la tabla 4.5 mostré el indice de endeudamiento y cémo
fueron financiados los activos totales con los acreedores de La Gallina Kish, S.A., por lo
tanto, se determin6 que para el 2019 este financiamiento representé un 79% y un 75%
para 2018.

El indice de endeudamiento fue de 384.0% para el 2019 mientras que para el 2018 era
de 300.0%, por lo tanto, la cobertura de deuda con fondos aportados por los socios tuvo

un incremento de 84.0% en el financiamiento de las obligaciones de la empresa.

La Gallina Kish, S.A. no obtuvo utilidades operativas para los periodos 2019 y 2018, por
lo que no cuenta con la capacidad para hacer frente al costo financiero por deuda

contraida, por lo tanto, requirié apalancamiento tanto interno como externo.

De acuerdo al analisis de la deuda de La Gallina Kish, S.A., se determiné la deficiencia
en la administracion de las obligaciones contraidas, debido a que el activo y patrimonio

se encuentran altamente comprometidos.
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4.1.4. Evaluacion de las razones financieras de rentabilidad

Esta evaluacion permitié determinar la utilidad generada por la empresa respecto al

nivel de ventas en los periodos 2019 y 2018.

Tabla 4.6
Analisis de rentabilidad de la empresa La Gallina Kish, S.A.
2,019 2,018
Margen de Utilidad bruta 8,707,343 43% 9,136,546 39%
utilidad bruta Ventas 20,428,666 23,555,191
Margen de Utilidad operativa -397,539  -2% -639,562 -3%
utilidad operativa Ventas 20,428,666 23,555,191
Margen de Utilidad neta -586,754  -3% -754,044  -3%
utilidad neta Ventas 20,428,666 23,555,191
Rendimiento sobre Utilidad neta -586,754  -6% -754,044  -7%
la inversion Total de activos 10,224,604 11,077,620
Rendimiento sobre Utilidad neta -586,754 -28% -754,044  -27%
el patrimonio Patrimonio 2,111,475 2,771,095

Fuente: elaboracién propia con base a la informacién de la investigacién realizada.

La tabla 4.6 resume la rentabilidad de La Gallina Kish, S.A., la utilidad bruta fue de 43%
para 2019 y del 39% para 2018, en relacidn a las ventas generadas, lo cual reflej6 que
la empresa por cada quetzal vendido gand QO0.43 centavos de utilidad bruta; por lo
tanto, se determino que La Gallina Kish, S.A. realizé un buen aprovechamiento de las

materias primas, mano de obra y proceso productivo.

Caso contrario al margen de utilidad bruta, La Gallina Kish, S.A. obtuvo una pérdida en
operaciones de 2% en 2019 y 3% para 2018, por lo tanto, a pesar de que la empresa

genero una utilidad bruta del 43% los gastos operativos superaron este margen.
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Por lo tanto, La Gallina Kish, S.A. en los periodos 2019 y 2018 no generd utilidad neta y
por ende la pérdida sobre la inversion fue de -6% para 2019 y -7% para 2018, el

patrimonio tuvo una disminucion del 28% y 27% respectivamente.

De acuerdo a los datos anteriores se determiné que la gestion financiera para el
rendimiento de los activos totales y del patrimonio para la generacién de ganancias fue

deficiente, debido a que los gastos operacionales superaron al margen bruto.
4.1.5. Anélisis DuPont

El andlisis dupont permitié determinar qué tan rentable es La Gallina Kish, S.A., de igual
manera, hizo posible realizar una interpretacion en conjunto con los indicadores

financieros calculados anteriormente.

A continuacién se observa la figura 4.1 del sistema de analisis DuPont basado en la

informacion financiera de los afios 2019 y 2018 de La Gallina Kish, S.A.
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Figura 4.1
Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Sistema de andlisis
DuPont comparativo 2019 - 2018

Pérdida del

periodo
2019 -586,754
2018 -754,044

Margen de pérdida
2019 -2.8722%
2018 -3.2012%

2019 | 20,428,666
2018 | 23,555,191
2019 | 20,428,666
2018 | 23,555,191

2019 |-5.7386%
2018 |-6.8069%

Rotacion de

activos totales
2019 1.9980
2018 2.1264

Total de activos
2019 | 10,224,604
2018 | 11,077,620 2019 | -27.7888%

2018 | -27.2110%

Total de pasivos
2019 | 8,113,129

2018 | 8,306,524

Activos totales

2019 | 10,224,604
2018 | 11,077,620

Patrimonio
2019 2,111,475 2019 4.8424
2018 2,771,095 2018 3.9976

Patrimonio

2019 2,111,475
2018 2,771,095

Fuente: elaboracién propia con base a la informacion de la investigacion realizada. Nota, la figura
muestra los elementos implicitos en la aplicacién de la férmula DuPont.
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Se determind que la empresa obtuvo un margen de pérdida de 2.87% para 2019 y un
3.20% en 2018, mientras que la rotacion del activo en relacion a las ventas y el
aprovechamiento de estos recursos fue de 1.99 y 2.13 respectivamente, por lo tanto, el
rendimiento de la inversion (ROA) fue una disminucién porcentual de 5.73 en 2019 y
6.81 para 2018.

La pérdida estuvo influenciada por gastos de operacion sumamente altos, equivalentes
al 44.6% en 2019 y 41.5% en el 2018, superando el margen bruto generado por la

venta de mercaderia.

En relacion a la pérdida en la inversion y el multiplicador de apalancamiento financiero
(MAF), se posicion6 en 4.84 para 2019 y 4.00 en 2018, reflej6 el impacto del
apalancamiento sobre el rendimiento del capital (ROE) con un decremento del 27.8% vy
27.2% respecto al endeudamiento, lo cual permitidé visualizar que la inversién de los

accionistas es el apalancamiento con el que cuenta la empresa.

En conclusién, la evaluacion de la situacidon financiera de La Gallina Kish, S.A. por
medio del analisis de las razones financieras de actividad, liquidez y endeudamiento,

permitié conocer la realidad econdmica en relacion al ciclo operativo.

Por ende, se determind que la empresa presenta una liquidez corriente e inmediata
aceptable debido a que pudo cumplir con sus obligaciones a corto plazo, incluso sin

recurrir a la venta del inventario.

Los indicadores de actividad en relacion a los dias promedios que se requirieron para la
convertibilidad de los inventarios en efectivo, evidenciaron que se requeria de una
mejor administracién en relacién a los inventarios, cuentas por cobrar y pagar, debido a

gue se necesitd cerca de tres meses para completar el ciclo operativo.

La Gallina Kish, S.A. tuvo un indice de endeudamiento de sus activos mayor al 50%
derivado de esto, no se generd un rendimiento sobre la inversion y se debid recurrir a

un apalancamiento del capital.
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En consecuencia, se evidencié que la administracion de la operacion fue deficiente, sin
embargo, con el apoyo de un modelo financiero y estados financieros proyectados fue

posible realizar una reestructuracion.

De acuerdo al andlisis de la deuda de La Gallina Kish, S.A., las obligaciones contraidas
debieron verificarse con relacion a las salidas de dinero excesivas derivadas de la mala
administracion, sin embargo, con el apoyo de un modelo financiero fue posible realizar
una restructuracion para hacer frente a los pagos corrientes y manejar una estructura

que genere un rendimiento positivo sobre la inversion.
4.2. Andlisis del ciclo de conversion de efectivo y su administracion

Con base a la informacién obtenida por medio de una entrevista semi estructurada (ver
anexo 1) realizada al gerente financiero, se obtuvieron datos relacionados a la
administracion de las actividades relacionadas al ciclo de conversién de efectivo y flujo
de efectivo neto.

El estado de resultados y balance de situacion financiera, fueron la base para la
construccion del flujo de efectivo y realizar el andlisis de las actividades de operacion,
inversion y financiamiento de La Gallina Kish, S.A., con la finalidad de evaluar la
situacion financiera y poder establecer un modelo financiero que optimice la toma de

decisiones.
4.2.1. Célculo del ciclo de conversion de efectivo

El célculo del ciclo de conversién de efectivo determiné el nimero de dias en que La

Gallina Kish, S.A. utiliza recursos monetarios para invertir en capital de trabajo
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Tabla 4.7
Andlisis del ciclo de conversion de efectivo en dias de la empresa
La Gallina Kish, S.A.

2,019 2,018
EPI Edad promedio del inventario 83 88
PPC Periodo promedio de cobro 60 59
PPP Periodo promedio de pago 109 133
CCE EPI + PPC — PPP 34 14

Fuente: elaboracion propia con base a la informacion de la investigacion realizada.

La tabla 4.7 muestra el analisis del ciclo de conversion de efectivo en dias, donde se
determind que las operaciones vinculadas en este este ciclo requirieron de 34 dias en
2019y 14 dias en 2018.

Tabla 4.8

Andlisis de ciclo de conversidn de efectivo en valores de la empresa
La Gallina Kish, S.A.

2,019 2,018
Ciclode Inventario * EPlI 2,654,685 * 83 601,242 3,492,745 * 88 846,076
Inventario 365 365 365
Ciclo de CXC * PPC 3,385,102 * 60 560,923 3,777,728 * 59 605,863
Cobro 365 365 365
Ciclo de CXP * PPP 3,379,214 * 109 1,013,72 4,975,952 * 133 1,815,847
Pago 365 365 365
Cl+CC-CP 148,444 -363,908

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.

La tabla 4.8 demuestra la convertibilidad en valores para el ciclo operativo, lo que
representd para el aflo 2019 un excedente de efectivo de Q148,444, caso contrario

ocurrié en 2018 que requirio de efectivo por Q363,908.

El ciclo de conversion de efectivo en valores, muestra que para 2019 el mismo pasé6 a
ser positivo en relaciéon al afio 2018, derivado de la disminucién de la deuda a

proveedores, donde éstos ya no financiaron toda la operacion del ciclo de conversion.
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Aunque se percibié una mejor administracion del ciclo operativo generando flujos de
efectivo positivos para el giro del negocio, se tiene cierto nivel de endeudamiento con el

patrimonio de los socios, quienes financiaron la operacion.
4.2.2. Estado de flujos de efectivo

Con la informacién proporcionada por la empresa La Gallina Kish, S.A., se observo que
el giro de negocio de los sazonadores es rentable debido a que genera un margen bruto
positivo, sin embargo, los gastos operativos fueron demasiado altos, por lo que se debe

evaluar la erogacion de efectivo que se realizo en cada una de las actividades.

Tabla 4.9
Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Analisis de los flujos
generados por las actividades de operacién, inversiéon y financiamiento

La Gallina Kish, S.A.
Estado de flujo de efectivo
Al 31 de diciembre de 2019

(Cifras expresadas en quetzales)

Actividades de operacion

(+) Recibido de clientes 20,821,293.07
(-) Pago a proveedores y empleados -21,816,551.31
(+) Otras actividades -266,119.58
Efectivo recibido en actividades de operacidon -1,261,377.82

Actividades de inversion
(+) Depreciacién de propiedad, planta y equipo 230,688.94
Efectivo usado en actividades de inversién 230,688.94

Actividades de financiamiento

(+) Aumento préstamos bancarios 1,454,354.10
(-) Disminucion capital autorizado -72,865.79
(-) Resultados acumulados / pérdida -754,043.76
(+) Disminucién pérdida del periodo 2019 — 2018 167,289.77
(+) Pérdida del periodo 2019 586,753.99
Efectivo usado en actividades de financiamiento 1,381,488.31
Disminucion efectivo y equivalentes de efectivo 350,799.43
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio 150,679.95
Efectivo y equivalentes de efectivo al final 501,479.38

Fuente: elaboracion propia con base a la informacion de la investigacion realizada. Nota: ver anexo 4.
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En la Tabla 4.9, se pueden observar los aumentos y disminuciones con relacion al flujo
de efectivo en actividades de operacion, inversion y financiamiento; para los periodos
2019y 2018.

En las actividades de operacion, los ingresos percibidos de clientes equivale a
Q20,821,293 sin embargo, para el pago de proveedores y empleados se desembolso
Q21,816,551, generando un efecto negativo de Q1,261,377 en las actividades de

operacion.

Como parte de las operaciones de inversion, al flujo en operacion se debe sumar las

depreciaciones, debido a que son partidas no monetarias.

El apalancamiento financiero, mostré6 un aumento en deuda bancaria de Q1,454,354 y
una disminucién del capital por Q72,865, las pérdidas reportadas del periodo 2019 -
2018 disminuyeron Q167,289.

Por lo tanto, La Gallina Kish, S.A. cubre las actividades de operacion con financiamiento
externo y capital propio; estas por si mismas, pueden mejorarse al establecer una

administracion adecuada en relacién al ciclo operativo.
4.2.3. Flujo de efectivo operativo

El flujo de efectivo operativo (FEO) permiti6 conocer cuanto generd La Gallina Kish,
S.A. de efectivo a través de sus operaciones normales, es decir, la producciéon y venta
de bienes, se deben sumar las depreciaciones para el calculo, debido a que es un gasto

gue no requiere de salida de efectivo.

UONDI = UAIl x (1-1)

FEO = UONDI + depreciacién
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Tabla 4.10
Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Andlisis del flujo
de efectivo operativo para los afios 2018 y 2019

ANO 2019 ANO 2018
UONDI = -434,570 UONDI = -515,983
FEO = 434570 + 3,256,410 FEO = 515,983 + 2,672,155
FEO = 2,821,840 FEO = 2,156,172

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.

En la tabla 4.10 se observa que para 2019 el FEO generado por la empresa fue de
Q2,821,840, realizando un buen aprovechamiento de los recursos para ese afo, por lo
que tuvo la liquidez necesaria para cumplir con sus obligaciones. En tanto para 2018 el
FEO genero un resultado de Q2,156,172.

4.2.4. Flujo de efectivo libre

El flujo de efectivo libre (FEL) determind el efectivo que puede ser utilizado por La
Gallina Kish, S.A. para pago a los acreedores de deuda y capital, excluyendo la

inversién que hace la empresa en activos no corrientes y corrientes.

FEL = FEO - IAFN - IACN

Tabla 4.11
Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Analisis del flujo
de efectivo libre para los afios 2018 y 2019

IAFN = Cambio activos fijos netos + depreciaciones

IAFN = -239,152 + 3,256,410
IAFN = 3,017,258

IACN = Cambio en los activos corrientes -
Cambio (cuentas por pagar + deudas acumuladas)

IACN=  -613,863 - (-193,396)

IACN = -420,468

FEL= 2,821,840 + 3,017,258 - (-420,468)
FEL= 5,418,631

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.
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De acuerdo al FEL la empresa conté con Q5,418,631 luego de cubrir sus costos y
gastos de operaciones e inversiones en relacion al giro del negocio, lo cual constituyé

el efectivo disponible para pagar las obligaciones a corto y largo plazo.
4.2.5. Planteamiento de un modelo financiero para el andlisis de la informacion

Para el planteamiento de un modelo financiero, se debe evaluar la situacion financiera
de la empresa con datos historicos proporcionados en los estados financieros y
aplicando analisis por medio de razones financieras, ciclo de operacion y flujo de
efectivo, que permitiran diagnosticar en donde la gestion financiera debe prestar mas

atencion.

Por medio de la propuesta de un modelo financiero, se facilitd el analisis de la
informacion financiera y permitio evaluar las actividades involucradas para la conversion

de efectivo, para la toma de decisiones de manera oportuna.

De acuerdo al analisis del ciclo de conversion de efectivo en dias para 2019, se
determind que la edad promedio del inventario (EPI) fue de 83 dias, cerca de tres
meses se mantuvo en bodega el producto, lo cual es un periodo bastante alto debido a
que puede sufrir deterioros. El periodo promedio de cobro (PPC) requirié de 60 dias
para recuperar los fondos por las ventas realizadas y el periodo promedio de pago
(PPP) fue de 109 dias para hacer efectivo el pago a los proveedores. En conclusion, La
Gallina Kish, S.A. tuvo un ciclo de conversiéon de efectivo (CCE) de 34 dias, el cual en

términos monetarios fue de Q148,144.

Quiere decir que el CCE positivo, requiere castigar las cuentas por cobrar debido a que
los pagos a proveedores se realizan antes del cobro de las ventas, por lo tanto, se debe
evaluar la mejora en la gestion del ciclo operativo que permita o se acerque a un

equilibrio entre la entrada y salida de dinero.

A pesar que los flujos de efectivo y equivalentes refleja un disponible en caja y bancos

de Q501,479, el financiamiento por medio de préstamos bancarios ha tenido un
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aumento, razén por la cual se puede indicar que el FEO y FEL no fueron utilizados para

cubrir las deudas contraidas a largo plazo.

Por lo tanto, se consider6 que no se cuenta con una adecuada gestion en la
administracion de la liquidez, eficiencia operativa y apalancamiento de la deuda, por lo
que se realizaron estados financieros proforma con base a un prondstico de ventas
como parte de una mejora en los resultados a corto plazo por medio del método critico,
para determinar una estructura que optimice la gestion financiera para de conversion de

ciclo de efectivo y operativo.

4.3. Planteamiento de un modelo financiero a corto plazo para toma de

decisiones

Para realizar este planteamiento, se evaluo la situacion financiera de acuerdo al analisis
cuantitativo aplicado por medio del aumento absoluto y relativo en las operaciones, asi
como indicadores financieros aplicados a los estados de resultados y de situacién
financiera, con lo que se determind una deficiencia en la gestion administrativa de la

operacion de La Gallina Kish, S.A..

Por lo tanto, se planteé un modelo financiero con base a estados financieros
proyectados, que permitieron evaluar la mejora que se producira si se realizan cambios
en rubros claves como parte de la toma de decisiones, en relacién a la administracion

del inventario, cuentas por cobrar y pagar.
4.3.1. Prondstico de ventas

Para la proyeccion 2020 se conto con el acceso a la informacion al 31 de agosto del
presente afo, para los meses de septiembre a diciembre los ingresos se pronosticaron
con base al método exponencial, tomando como base los datos historicos de las ventas
mensuales del periodo 2018 — 2019, aplicando un factor de ponderacion de 0.75 de
acuerdo a la estacionalidad de las ventas y derivado a la mejora deseada en la

operacion (ver anexo 6).
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El incremento de ventas esperado para la proyeccion 2021 es del 11.04% en relacién a
las ventas netas del 2020. Y con base al método de porcentaje de ventas se
proyectaron los costos y gastos, estimando un incremento de manera porcentual

respecto a las ventas pronosticadas.

Ventas 2020 25,051,481.18
% incremento 11.04%
Incremento absoluto  2,765,683.52
Pronéstico 2021 27,817,164.70

Se tomd el estado de resultados de La Gallina Kish, S.A. del afio en curso y se
consideré para el célculo del pronéstico de ventas el costo de ventas, gastos de
operacion e intereses para determinar los porcentajes que serdn aplicados para la

proyeccion 2021.

Costo de Ventas 13,130,296.76 52.41%
Ventas 25,051,481.18

(Pronéstico 2021 % Incremento CV)
27,817,164.70 x 52.41%
Costo de ventas = 14,579,880.42

En relacién a las ventas 2020, los gastos de operacion representaron el 37.33% siendo
este porcentaje el que se debe de aplicar a las ventas proyectadas, para determinar el

prondstico de los costos de operacion.

(Pronostico 2021 % Incremento GO)
27,817,164.70 * 37.33%
Costo de operacion = 10,384,785.57

Se estima que el costo financiero tendra un decremento en relacion a la reduccion a los
préstamos, lo cual se proyectd en un 40% sobre el valor de los intereses pagados el

afno anterior.



48

En esta proyeccion, a los gastos por intereses se le suman otros egresos, para reflejar
un unico valor en el estado de resultados, es decir, los otros gastos que seran restados

a la utilidad o sumados a la pérdida del periodo.
4.3.2. Estado de resultado proforma

De acuerdo al prondstico de ventas realizado, los resultados para la proyeccién del
estado de resultado para los periodos 2021 - 2020 es el siguiente:
Tabla 4.12

Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Analisis del estado de resultados
proforma 2021 — 2020

La Gallina Kish, S.A.
Estado de resultado proyectado
(Cifras expresadas en quetzales)
2021 % 2020 % Variacion Vanacmn
absoluta relativa %

Ingresos

Ventas netas 27,817,165 100.0 25,011,051 100.0 2,765,684 11.0
(-) Costo de ventas

Costo de ventas 14,579,880 524 13,130,296 52.4 1,449,585 11.0
Margen bruto 13,237,284 47.6 11,921,185 47.6 1,316,099 11.0
(-) Gastos de operacién 10,384,786 37.3 9,352,292 37.3 1,032,493 11.0
Sueldos vy prestaciones 3,123,389 11.2 2,812,850 11.2 310,539 11.0
Prestaciones directas 2,195,191 7.9 1,976,937 7.9 218,254 11.0
Prestaciones indirectas 102,254 0.4 92,161 0.4 10,175 11.0
Gastos fijos 314,303 11 283,009 11 31,244 11.0
Mantenimiento y reparaciones 550,689 2.0 495,937 2.0 54,751 11.0
Depreciaciones y amortizaciones 675,839 2.4 608,644 2.4 67,194 11.0
Combustibles 256,628 0.9 231,113 0.9 25,515 11.0
Alquileres 923,118 3.3 831,338 3.3 91,780 11.0
Servicios 965,982 3.5 869,940 3.5 96,041 11.0
Gastos varios 707,012 25 636,718 25 70,294 11.0
Publicidad 570,349 2.1 513,642 2.1 56,706 11.0
Utilidad operativa 2,852,499 10.3 2,568,893 10.3 283,606 11.0
(+/-) Otros ingresos y/o gastos

Otros ingresos 53,327 0.2 48,025 0.2 5,302 11.0
Otros gastos 258,693 0.9 232,973 0.9 25,720 11.0
Utilidad antes de impuestos 2,647,133 9.5 2,383,945 9.5 263,188 11.0
(-) ISR 25% 661,783 2.4 595,986 2.4 65,797 11.0
Utilidad del periodo 1,985,350 7.1 1,787,959 7.1 197,391 11.0

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.

En la tabla 4.12 de acuerdo al pronostico de ventas realizado para el afio 2021, se pudo
visualizar un incremento del 11.04%, proyectado para los ingresos. El efecto en el costo

de ventas, gastos de operacidn, otros ingresos y gastos; se distribuyé en términos
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porcentuales respecto al afio 2020; el cual se relaciona directamente a las ventas

determinadas segun el método de porcentaje de ventas.

El estado de resultados proyectado refleja una estimacion en la utilidad después de
impuestos e intereses de Q1,985,350 para 2021 y de Q1,787,959 en 2020, resultados

favorables generados por un decremento en los gastos de operacion.
4.3.3. Balance de situacion financiero proforma

Para realizar la proyeccion del estado de situacion financiera se requiri6 de estados
financieros del afio anterior, asi como el prondstico de ventas entre otros cambios que

se espera ocurriran.

Los resultados de la proyeccion 2021 - 2020 son los siguientes:
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Municipio de Guatemala, Empresa productora de sazonadores, Andlisis vertical del estado de
situacidn financiera proforma 2021 — 2020

Activo

Activo corriente

Caja y bancos

Clientes

Ctas. por cobrar empresas afiliadas
Otras cuentas por cobrar
Inventarios

Otros activos

Activo no corriente
Propiedad, plantay equipo
Mobiliario y equipo
Magquinaria y otros equipos
Vehiculos

Equipo de computacion
Herramientas

Intangibles

Marcas y patentes

Gastos de remodelacién
Gtos. de organizacién e instalacion
Mejoras

Proyectos

Total de activo

Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente
Proveedores locales
Proveedores del exterior
IGSS por pagar

Impuestos por pagar

Otras cuentas por pagar
Provisién empleados
Pasivo no corriente
Pagarés a largo plazo
Préstamos con bancos
Préstamos con afiliadas
Patrimonio

Capital autorizado y pagado
Utilidades / Pérdidas acumuladas
Utilidades acumuladas
Reserva legal

Utilidad del periodo

Total pasivo y patrimonio

La Gallina Kish, S.A.
Estado de situacion financiera proyectado

2021

9,838,195
599,430
3,585,158
2,479
2,279,401
2,583,691
788,036
2,750,092
896,840
325,684
520,738
1,567
48,198
653
1,853,253
488,634
24,605
19,457
25,159
1,295,398

12,588,288

5,332,805
3,375,416
476,671
65,453
743,756
671,508

0
1,622,548
1,036,443
586,105
0
5,632,935
2,241,743
1,119,687
39,203
1,033
2,231,269

12,588,288

%

4.8
28.4
0.0
18.1
20.5
6.3

2.6
4.1
0.0
0.4
0.0

3.9
0.2
0.2
0.2
10.3
100.0

26.8
3.7
0.5
59
5.3
0.0

8.2
4.7
0.0

17.8
8.9
0.3
0.0

17.7

100.0

(Cifras expresadas en quetzales)

2020

9,236,017
581,971
3,212,815
2,479
2,213,011
2,460,658.37
765,083
1,499,685
924,577
335,757
536,843
1,615
49,689
673
575,108
503,746
25,366
20,059
25,938

0

10,735,702

5,305,851
2,700,333
458,250
35,045
666,921
1,280,688
164,614
2,028,185
1,295,553
732,631

0
3,401,666
2,241,743
-881,077
39,203
1,033
2,000,764

%

54
29.9
0.0
20.6
22.9
7.1

3.1
5.0
0.0
0.5
0.0

4.7
0.2
0.2
0.2
0.0
100.0

251
4.2
0.3
6.2

11.9
15

12.1
6.8
0.0

20.9
-8.2
0.4
0.0
18.6

Variacion Variacion

Absoluta
%

602,178
17,459
372,343

0

66,390
123,033
22,952
1,250,407
-27,737
-10,073
-16,105
-48

-1,491
-20
1,278,144
-15,112
-761

-602

-778
1,295,398
1,852,585

26,953
675,083
18,422
30,408
76,835
-609,180
-164,614
-405,637
-259,111
-146,526
0
2,231,269
0
2,000,764
0

0

230,504

10,735,702 100.0 1,852,585

Relativa
%

6.5
3.0
11.6
0.0
3.0
5.0
3.0
83.4
-3.0
-3.0
-3.0
-3.0
-3.0
-3.0
222.2
-3.0
-3.0
-3.0
-3.0
100.0
17.3

0.5
25.0
4.0
86.8
115
-47.6
-100.0
-20.0
-20.0
-20.0
0.0
65.6
0.0
-227.1
0.0
0.0
115
17.3

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.
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En la tabla 4.13 se puede observar la situacién financiera proyectada:

En el rubro de activo corriente tuvo un incremento del 6.5% y el activo no corriente tuvo
un incremento del 83.4% en relacion a los datos obtenidos. Entre los rubros de mayor

relevancia, se tienen:

a) Se refleja un valor promedio de medio millon de quetzales en caja y banco.

b) La cuenta por cobrar a clientes, en términos porcentuales equivale a 28.4 y 29.9 del
activo circulante y requirié de 46 dias para el cobro de las ventas realizadas.

c) Los inventarios, en relacién al nivel de ventas se consideraron dentro del activo
circulante en 20.5% para 2021 y del 22.9% en 2020.

d) El activo no corriente presentd un alza del 83.4% debido a un proyecto para la
mejora a la maquinaria e instalaciones del area de produccion, que permitird una

mayor eficiencia en el proceso.
En lo que respecta al pasivo y patrimonio, los rubros de importancia son:

a) Proveedores locales representaron el 26.8% y 25.1% para las proyecciones 2021 —
2020 como parte del pasivo corriente, que requirié en promedio 95 dias para saldar
las compras de materia prima.

b) Proveedores del exterior en promedio se mantienen en un 4% correspondiente a
Q18,422.

c) Los préstamos reflejaron un decremento del 20.0% y en términos monetarios el
apalancamiento equivale a Q405,637.

d) Patrimonio, reflej6 un alza de 65.6% y en términos monetarios tuvo un aumento de
Q2,231,269 debido a la utilidad neta del periodo.

4.3.4. Andlisis comparativo de razones financieras proyectadas

Para realizar la proyeccion de las razones financieras, se utilizo de base la informacion

del estado de resultados y de situacion financiera proyectados.

Los resultados de la proyeccion 2021 - 2020 son los siguientes:
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Tabla 4.14
Andlisis comparativo de razones financieras proyectadas
2021 2020 Variacion

Liquidez 1.84 1.74 0.10
Prueba de acido 1.36 1.28 0.08
Rotacion del inventario 5.64 5.34 0.31
Edad promedio del inventario (EPI) 64.68 69.40 -3.72
Periodo medio de cobro (PPC) 46.92 46.89 0.03
Periodo promedio de pago (PPP) 105.54 91.68 13.86
Rotacion de activos totales 2.21 2.33 -0.12
indice de la deuda 0.55 0.68 -0.13
indice de endeudamiento 1.23 2.16 -0.93
Cobertura de intereses 73.01 39.91 33.10
Margen de utilidad bruta 0.48 0.48 0.00
Margen de utilidad operativa 0.10 0.10 0.00
Margen de utilidad neta 0.07 0.07 0.00
Rendimiento sobre la inversion (ROA) 0.16 0.17 -0.01
Rendimiento sobre el patrimonio (ROE) 0.35 0.53 -0.17

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada. Nota: ver anexo 7.

La tabla 4.14 muestra la liquidez de La Gallina Kish, S.A., por cada quetzal de
obligaciones a corto plazo se proyecta 1.84 para 2021 y 1.74 en 2020 que representd
un cambio de 0.10, que se consider6 un resultado ideal. Con relacion a la prueba de
acido, por cada quetzal de obligacion a corto plazo se estima 1.36 y 1.28

respectivamente, resultado que se torna aceptable.

De acuerdo al resultado obtenido por el aprovechamiento de los inventarios en relacién
a las ventas, de acuerdo a las proyecciones se estima una rotacion de 5 veces y se

necesitara en promedio 65 dias para su conversion en efectivo.

Para convertir la cuenta por cobrar en efectivo se proyectaron 47 dias y se deberan
plantear politicas de cobro y crédito que optimicen este proceso. En lo que respecta a
las cuentas por pagar, se requerira un plazo de 105 dias en 2021 y de 92 dias para
2020 una mejora en relacién al cumplimiento de las obligaciones contraidas. Para
mantener una tendencia, se deberan establecer politicas para la gestion de las cuentas

por pagar.
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Se obtuvo una participacién de los activos totales para los afios proyectados de Q2.21 y
Q.2.33 respectivamente, lo cual indica que se ha mantenido la tendencia en el

aprovechamiento de los recursos disponibles para el proceso productivo.

Con relacién al indice de endeudamiento, los resultados proyectados estimaron que los
activos que fueron financiados con los acreedores de La Gallina Kish, S.A.
representaron en 2021 55.27% y de 68.31% para 2020, una disminucion en relacion al
endeudamiento reflejado en 2019 del 79.35%.

De acuerdo al pronéstico de ventas realizado, la distribucién de los costos y gastos de
manera lineal, se puede visualizar la mejora en relacibn al margen de utilidad
proyectado, el cual se relaciona de manera directa con el rendimiento de la inversion y
sobre el patrimonio; por lo tanto, el apalancamiento pas6 de ser 28% en resultados

negativos a una mejora del 35% y 53% respectivamente.
4.3.5. Andlisis comparativo del ciclo de conversion de efectivo proyectado

Para realizar el calculo de los montos del ciclo de conversién de efectivo en valores, se

tomaron como base los estados financieros proyectados.

Tabla 4.15

Andlisis de ciclo de conversion de efectivo proyectado en valores de la empresa
La Gallina Kish, S.A.

2,021 2,020
Ciclo de Inventario
inventario * EPI 2,583,691 * 65 457,854 2,460,658 * 68 461,135
365 365 365
Ciclo de CXC
cobro * PPC 3,575,471 « 47 459,572 3,212,815 « 47 412,705
365 365 365
Ciclo de CXP
pago * ppp _3.852,087 =« 106 1,113,878 3,158,582 =« gp 793,400
365 365 365
Cl+CC-CP -196,452 80,440

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.
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La convertibilidad en valores para el ciclo operativo, representd en la proyeccién 2021
un ciclo de efectivo negativo de Q196,452 lo que indicé que se proyect6 el pago a los
proveedores después de realizado el cobro a los clientes, lo cual se considera

aceptable por el apalancamiento que se detecto.

Caso contrario se pudo determinar para el ailo 2020 un CCE de Q80,440 positivo,
indicando que el pago a los proveedores se realizé previo a gestionar el cobro a los

clientes.

Por lo tanto, la propuesta de un modelo financiero permiti6 la adecuada gestion
financiera en la administracién del ciclo de conversion de efectivo para la propuesta una

estructura éptima en relacién al inventario, cuentas por cobrar y pagar.
4.3.6. Propuesta de modelo

De acuerdo al desarrollo del presente trabajo profesional de graduacién en relacion a la
problemética identificada, se planteé determinar un modelo financiero abstracto, con
base a proyecciones realizadas como parte de una accion financiera a corto plazo,
permite realizar un andlisis interpretativo del impacto en la toma de decisiones y las

acciones que se deben tomar en el proceso de planificacion.

Un modelo financiero, se compone de variables de entrada, de proceso y de salida, son
de utilidad para introducir valores al modelo, es decir, por medio de un prondstico de
ventas como accion financiera a corto plazo se puede analizar el comportamiento de los

resultados y visualizar el efecto anticipado de las acciones a realizar.

El propdsito del modelo (abstracto) propuesto, es pronosticar un valor futuro en los
resultados de la operacion, a través de la proyeccion del estado de resultados por
medio del método de porcentaje de ventas, asi mismo, el balance de situacion
financiera estima variaciones segun el método critico: esto en conjunto permitira al
gerente financiero optimizar las operaciones planeadas con la finalidad de alcanzar las

metas financieras a corto plazo.
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Con el fin de verificar hechos y prever situaciones, se puede emplear un diagrama de
Pareto que permita mostrar graficamente el orden de prioridades en la toma de

decisiones para analizar las causas internas y externas, entradas y salidas de efectivo

Como complemento al modelo financiero para una adecuada gestion financiera en la
administracion del ciclo de conversion de efectivo, se debe contar con politicas

relacionadas a:
a) Administracion del capital de trabajo

Una adecuada administracién del capital de trabajo, debe implementar politicas en
relacion a la inversiéon a corto plazo, tales como los inventarios, cuentas por cobrar y
cuentas por pagar, es decir, abarcar los aspectos en relacion a los activos y pasivos,

gue estos a su vez determinan la posicion de liquidez de la empresa.
b) Administracion de inventarios

El capital invertido en inventarios, puede disminuir al administrar los mismos de manera
correcta. Por lo cual, se deben determinar politicas que vayan en relacion al nivel de
ventas debido a que los inventarios cambian en relacion a la naturaleza en el proceso
de produccion, durabilidad, condicion de los productos finales y tamafio 6ptimo de la
compra de materias primas. Para poder llevar a cabo una adecuada administracion de

inventarios, se puede utilizar un modelo de optimizacién.
c) Administraciéon de las cuentas por cobrar

La administracioén en la cuenta por cobrar se debe determinar de acuerdo al volumen de
ventas y el periodo promedio de cobro. Por lo cual, las politicas de créditos concedidos
a los clientes, deben involucrar cuatro variables controlables: normas de crédito,

periodo de crédito, descuentos por pronto pago y politicas de cobranza.



56

d) Administracion de las cuentas por pagar

Debe existir un adecuado control entre la recoleccién y desembolso del dinero, el cual
dependera de la edad promedio del inventario, dias promedios de cobro y por ende, el
egreso del efectivo el cual se refleja en dias promedio de pago de las obligaciones
contraidas. Las politicas del efectivo deben buscar el equilibrio entre los ingresos y

egresos, si esta Ultima presenta demora en los pagos se debe renegociar la ampliacion

del crédito.
Figura 4.2
Etapas para la creacion de un modelo financiero
N
) « Conocer antecedentes de la situacion
J
~
> + Definir entradas y salidas el modelo
J
~
3 + Conocer el ambiente de uso del modelo
v
\
y + Entender el problema que se modelara
° 7
~
s + Anticipar las herramientas necesarias
° s
~
5 + Disefar el modelo
J
~
Y + Desarrollar el modelo
>
\
5 + Calibar el modelo
J
~
S + Probar el modelo
J
~
4 + Documentar el modelo
° s

Elaboracion propia con informacion de Gutiérrez Carcoma, Jairo (2008) Modelos financieros con Excel (22
ed.). Ecoe Ediciones.
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La Figura 4.2, permite ver graficamente las etapas para la creacion de un modelo

financiero, que va desde antecedentes hasta documentar el modelo.

Asi mismo, de acuerdo al modelo financiero propuesto en la figura 4.3, se planteo que
este sea de tipo abstracto con base a prondsticos y sea de utilidad para la toma de

decisiones en relacion al ciclo operativo y ciclo de conversion de efectivo.

Figura 4.3
Modelo financiero propuesto

Pronostico
de ventas y
método
critico

Toma de
decisiones

aCP

Inventario,
Razones CxC y

EEFF

proyectados financieras

CxP

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.



CONCLUSIONES

1. Se concluye que la gestion financiera para la administracion del ciclo operativo fue
deficiente debido a los resultados obtenidos en la evaluacion para los periodos 2019
y 2018 de La Gallina Kish, S.A. Se percibié una liquidez aceptable para el
cumplimiento de las obligaciones a corto plazo aun sin recurrir a la venta de sus
inventarios. Los indicadores de actividad con relacion al ciclo de conversion de
efectivo, el inventario roto 4 veces al afio lo que causdé que el inventario
permaneciera en bodega por 83 dias antes de ser vendido, el PPC fue de 60 dias
para la recuperacion de los fondos, el PPP se estim6 de 109 dias para el
cumplimiento de las obligaciones contraidas con proveedores. El indice de deuda
para 2019 fue del 79% y del 75% para 2018, y el indice de endeudamiento con
cobertura de fondos aportados por los socios se ubico en 3.84 y 3.0
respectivamente. La rentabilidad bruta fue de 43% en relacibn a las ventas
generadas, sin embargo, el margen operativo se ubic6 en 2% negativo y una

pérdida en operaciones del 3%.

2. Se concluye que La Gallina Kish, S.A. no cuenta con una adecuada gestion en la
administracion del ciclo operativo y de efectivo, por lo que se propone la
implementacion de un modelo financiero con base a estados financieros
proyectados con datos histéricos, por lo que permitira la realizacibn de un mejor
analisis de la informacion financiera y una estructura optima para la mejora de los
resultados a corto plazo. De acuerdo al analisis realizado el CCE fue de 34 dias
para 2019 lo cual representd un valor de Q148,144 indicando que el pago a
proveedores se realiz6 antes de la recuperacion de la cartera; lo que generé un
castigo para las cuentas por cobrar. Para el flujo de efectivo se determind que La
Gallina Kish, S.A. cubre las actividades de operacion con financiamiento externo e
interno, reflejado en el aumento en préstamos por Q1,454,354 y una disminucion del
capital de Q72,865.
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3. De acuerdo a los resultados de la investigacion realizada se concluye que la
implementacion de un modelo financiero permitird una adecuada administracion del
ciclo operativo con base al analisis de la informacion contable, razones financieras y
el ciclo de conversion de efectivo, asi mismo, se podran tomar las medidas
necesarias para ajustar acciones a corto plazo con la finalidad de generar un

rendimiento optimo de la operacion.

Para los pronosticos 2020 - 2021, el estado de resultados proyectado refleja una
utilidad neta de Q1,985,350 en 2020 y Q1,787,959 para 2021, resultados favorables
generados por un decremento en los gastos de operacion. Por medio del método
critico se pudo visualizar el efecto positivo de las acciones a realizar. Con relacion al
indice de endeudamiento, los resultados proyectados estimaron para 2020 un
68.31% y 55.27% para 2021, una disminucién en relacion al endeudamiento
reflejado en 2019 del 79.35%. El ciclo operativo en valores, representé en la
proyeccion 2021 un ciclo de efectivo negativo de Q196,452 lo que indic6 que se
proyecté el pago a los proveedores después de realizado el cobro a los clientes, lo

cual se considera aceptable.



RECOMENDACIONES

1. Se recomienda implementar como practica la evaluacion de los estados
financieros: estado de resultados y situacion financiera, para determinar los
indicadores de liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento; con la finalidad

de identificar los rubros que requieren acciones de mejora para su desempefio.

2. Se recomienda aplicar la Ley de Pareto para determinar el 80% de los resultados
generados con el 20% de las actividades realizadas. EI comprender y analizar
los datos del negocio, permite separar el 20% del 80% para la realizacion de
cuestionamientos causa — efecto, permitiendo enfocarse en los rubros de mayor

importancia.

3. Se recomienda realizar el ciclo de conversion de efectivo como parte de la
informacion financiera complementaria para analizar los flujos de efectivo y
determinar el excedente o faltante, que permitira una mejor gestién en la

administracion del ciclo operativo y de efectivo.

4. Se recomienda la implementacion de un modelo financiero el cual puede ser
tanto a corto como a largo plazo, teniendo de base datos histéricos de los
estados financieros, en conjunto con la realizacion de proyecciones para la
mejora de los resultados. Por lo tanto, permitira evaluar el desempefio en la
administracion del ciclo operativo y el efecto que este tiene en relacion a la

situacion financiera de la entidad.
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Anexo 1

Universidad de San Carlos de Guatemala
Facultad de Ciencias Econdmicas
Escuela de estudios de Postgrado

Maestria en Administracién Financiera

GUIA DE ENTREVISTA SEMI ESTRUCTURADA

Como parte del Trabajo Profesional de Graduacion de la Maestria en
Administracion Financiera, se presenta una entrevista con el objeto de recopilar
informacion que permita tener una vision general de la situacion financiera de la
empresa La Gallina Kish, S.A. segun la perspectiva de los funcionarios de la misma,
de igual manera, conocer aspectos relevantes respecto al ciclo de conversién de
efectivo.

1. ¢Segun su criterio cdmo considera la situacion financiera actual de la empresa, basado
en la informacion contenida en los estados financieros?

2. ¢Se realiza una evaluacion de la informacion financiera utilizando razones financieras
de forma periédica? (Respuesta positiva: indique cuales se emplean y la periodicidad.
Respuesta negativa: pase a pregunta nimero 4)

3. ¢De acuerdo a los resultados de la evaluacion aplicando razones financieras, cudles
son las fortalezas y debilidades que tiene la empresa?

4. ¢Actualmente estan ejecutando o tienen planificado ejecutar estrategias para mejorar la
situacion financiera de la empresa?




5. ¢La empresa ha presentado problemas de liquidez en el ultimo periodo anual y de ser
asi, como se ha solventado?

6. ¢A cuantos dias asciende el ciclo de conversion del efectivo, y considera que es
adecuado para el sector donde se desenvuelve la empresa?

7. ¢A cuantos dias asciende el periodo promedio de cobro, de pago y de rotacion de
inventarios?

8. ¢Mencione las politicas aplicables al rubro de cuentas por cobrar?

9. ¢Mencione las politicas aplicables al rubro de inventarios?

10. ¢Mencione las politicas aplicables al rubro de cuentas por pagar?
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Ingresos

Ventas netas

(-) Costo de ventas
Costo de ventas

Margen bruto

(-) Gastos de operacién
Sueldos vy prestaciones
Prestaciones directas
Prestaciones indirectas

Gastos fijos

Mantenimiento y reparaciones
Depreciaciones y amortizaciones
Combustibles

Alquileres

Servicios

Gastos varios

Publicidad

Pérdida en operacion

(+/-) Otros ingresos y/o gastos
Otros ingresos

Otros gastos

Pérdida del periodo

Anexo 2
La Gallina Kish, S.A.

Estado de resultado 2019 - 2018

(Cifras expresadas en quetzales)

2019 2018
20,428,666 23,555,191
11,721,324 14,418,646

8,707,343 9,136,546
9,104,882 9,776,108
2,599,518 3,092,472
2,014,945 2,137,998

112,814 131,663

259,842 274,660

636,758 566,582

611,339 429,499

245,598 205,672

776,233 778,399

971,331 1,061,931

713,350 784,912

163,156 312,322

-397,539 -639,562

42,268 274,003

-231,483 -388,484

-586,754 -754,044
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Anexo 3

La Gallina Kish, S.A.
Estado de situacion financiera 2019 — 2018

(Cifras expresadas en quetzales)

Activo

Activo corriente
Caja y bancos
Clientes

Cuentas por cobrar empresas afiliadas

Otras cuentas por cobrar
Inventarios

Otros activos

Activo no corriente
Propiedad, plantay equipo
Mobiliario y equipo
Magquinaria y otros equipos
Vehiculos

Equipo de computacion
Herramientas

Intangibles

Marcas y patentes

Gastos de remodelacion
Gastos de organizacion e instalacion
Mejoras

Proyectos

Total de activo

Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente
Proveedores locales
Proveedores del exterior
IGSS por pagar

Impuestos por pagar

Otras cuentas por pagar
Provisién empleados
Pasivo no corriente
Pagarés a largo plazo
Préstamos con bancos
Préstamos con afiliadas
Patrimonio

Capital autorizado y pagado
Pérdidas acumuladas
Utilidades acumuladas
Reserva legal

Pérdida del periodo

Total pasivo y patrimonio
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2019 2018
8,623,988 9,237,852
501,479 150,680
3,385,102 3,777,728
2,479 2,479
2,011,725 1,745,886
2,654,685 3,492,745
68,518 68,333
1,600,615 1,839,768
940,930 1,171,619
423,537 443,867
471,365 645,497
1,916 521
42,620 78,255
1,492 3,480
659,685 668,149
650,414 626,665
601 997
5,931 23,748
2,739 6,570
0 10,168
10,224,604 11,077,620
3,979,384 5,627,134
2,839,825 2,693,590
539,389 2,282,362
34,162 38,509
16,913 31,350
357,109 373,876
191,987 207,447
4,133,744 2,679,390
2,715,650 389,500
1,194,282 2,116,370
223,812 173,520
2,111,475 2,771,095
2,952,317 3,025,182
-294,323 459,721
39,203 39,203
1,033 1,033
-586,754 -754,044
10,224,604 11,077,620




La Gallina Kish, S.A.
Hoja de flujo de efectivo
Por el afio terminado al 31 de diciembre 2019

Anexo 4

Cuenta 2019 2018 .A“f“e”t.‘? Re_cibido profea:egdooraes y _O'Fras Act_ividad_e,s /_-\ctiviqadgs de Flujo neto
(disminucién) clientes actividades | deinversion financiamiento
empleados
Caja y bancos 501,479.38 150,679.95 350,799.43 350,799.43
Clientes comercio 3,385,101.64 3,777,728.24 -392,626.60 392,626.60
Otras cuentas por cobrar 2,011,725.13 1,745,885.97 265,839.16 -265,839.16
Cuentas por cobrar cia. relacionadas 2,479.40 2,479.40 0.00 0.00
Inventario 2,654,684.70 3,492,744.89 -838,060.19 838,060.19
Dep6sitos en garantia 20,010.75 20,010.75 0.00
Gastos anticipados a corto plazo 48,507.42 48,322.59 184.83 -184.83
Propiedad, planta y equipo 940,930.25 1,171,619.19 -230,688.94 230,688.94
Otros activos no corrientes 659,685.24 668,148.55 -8,463.31 8,463.31
Proveedores locales -2,839,825.06 -2,693,590.12 -146,234.94 -146,234.94
Proveedores del exterior -539,388.69 -2,282,361.89 1,742,973.20 -1,742,973.20
Otras cuentas por pagar -600,170.6 -651,182.28 51,011.68 51,011.68
Préstamos -4,133,744.17 -2,679,390.07 -1,454,354.10 1,454,354.10
Capital autorizado -2,952,316.62 -3,025,182.41 72,865.79 -72,865.79
Pérdidas acumuladas 294,322.94 -459,720.82 754,043.76 -754,043.76
Utilidades acumuladas -39,203.13 -39,203.13 0.00 0.00
Reserva legal 1,032.57 1,032.57 0.00 0.00
Pérdida del periodo 586,753.99 754,043.76 -167,289.77 -167,289.77
Ingresos netos de ventas -20,428,666.47 -20,428,666.47 20,428,666.47
(-) Costo de ventas 11,721,323.61 11,721,323.61 -11,721,323.61
Gastos de administracion y ventas 9,104,882.09 9,104,882.09 -9,104,882.09
Otros gastos 231,482.71 231,482.71 -231,482.71
Otros ingresos -42,267.95 -42,267.95 42,267.95
Pérdida del periodo 586,753.99 586,753.99 586,753.99
20,821,293.07 -21,816,551.31 -266,119.58 230,688.94 1,381,488.31 350,799.43

Efectivo recibido de clientes

Efectivo pagado a proveedores y empleados

Otras actividades de operacion

Efectivo usado en actividades de inversion

Efectivo usado en actividades de financiamiento
Disminucién de efectivo y equivalentes de efectivo
Disminucién cajay bancos / comparativo

Diferencia

20,821,293.07
-21,816,551.31
-266,1199.58
230,688.94

350,799.43

0.00

1,381,488.31

350,799.43
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Anexo 5

La Gallina Kish, S.A.
Comparativo de razones financieras
Afo 2019 y 2018

Razoén Férmula

Razones de liquidez

Liquidez corriente

Prueba de acido (Liquidez inmediata)

2019
Activos corrientes 8,623,988.42
Pasivos corrientes 3,979,384.35
Activos corrientes — Inventario 5,969,303.72
Pasivos corrientes 3,979,384.35

Razones de actividad (Administracion del activo)

Rotacién del inventario Costo de los bienes vendidos

11,721,323.61

Inventario 2,654,684.70
Edad promedio del inventario 365 365.00
Rotacion del inventario 4.42

Periodo medio de cobro Cuentas por cobrar * 365

1,235,562,098.60

Ventas

Periodo promedio de pago Cuentas por pagar * 365

20,428,666.47

1,233,413,019

Compras

Rotacion de activos totales Ventas

11,264,519

20,428,666.47

Total de activos

10,224,604.14

2.17

1.50

4.42

82.67

60.48

109.00

1.9980

5,627,134.29

5,745,106.90

3,492,744.89

365.00
4.13

23,555,191.46

13,635,561

23,555,191.46

2018

9,237,851.79

5,627,134.29

14,418,645.52

1,378,870,807.60

1,816,222,484

~ 11,077,61953

1.64

1.02

4.13

88.42

58.54

133.00

2.1264

Variacién

0.53

0.48

0.29

-5.75

1.94

-24

0.13

Continlia en la pagina siguiente
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Viene de la pagina anterior

Razoén

Ciclo de conversién del efectivo

Férmula

Cl+CC-CP

Razones de endeudamiento (Administracién de la deuda)

indice de la deuda (Razén de
endeudamiento)

indice de endeudamiento

Cobertura de intereses
Razones de rentabilidad

Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad operativa

Margen de utilidad neta

Rendimiento sobre lainversién

Ciclo de inventario
Ciclo de cobro
Ciclo de pago

CCE

Total pasivos

2019

33.65

8,113,128.52

Total activos

10,224,604.14

Total pasivos 8,113,128.52

Capital total 2,111,475.39

Utilidades antes de intereses e impuestos -434,570.21
Intereses 152,183.78

Utilidad bruta 8,707,342.86

Ventas 20,428,666.47

Utilidad operativa -397,539

Ventas 20,428,666

Ganancia disponible para los accionistas -586,753.99

Ventas

Ganancia disponible para los accionistas
Total de activos

(Inventario/ 365) * CClI
(Cuentas por Cobrar / 365) * C C
(Cuentas por Pagar / 365) * C P

Cl+CC-CP

20,428,666.47

-586,753.99

10,224,604.14

Q601,242
Q560,923
Q1,013,722

Q148,444

79.35%

3.84

-2.86

43%

-2%

-3%

-6%

2018

13.76

8,306,524.36

~ 11,077,619.53

8,306,524.36

2,771,095.17

-515,983.25

238,060.51

9,136,545.94

23,555,191.46

-639,562

23,555,191

-754,043.76
23,555,191.46

-754,043.76

11,077,619.53

Q846,076
Q 605,863
Q1,815,847

-Q363,908

74.98%

2.99

-2.17

39%

-3%

-3%

-T1%

Variacién

19.90

4.36%

8.44

-5.02

4%

1%

0%

1%

Fuente: elaboracién propia con base a la informacion de la investigacion realizada.
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Anexo 6

Prondstico de ventas 2020 - 2021 para la empresa La Gallina Kish, S.A.

2018 2019 2020 Proyeccion 2021

Enero 2,026,694 1,585,756 1,599,904 1,776,533
Febrero 1,887,035 1,102,165 1,582,577 1,757,294
Marzo 2,715,908 1,693,777 1,814,663 2,015,002
Abril 1,632,364 1,230,666 1,442,416 1,601,659
Mayo 1,868,629 1,760,143 1,843,797 2,047,352
Junio 1,817,888 1,834,154 2,656,386 2,949,651
Julio 1,692,702 1,683,009 2,330,398 2,587,674
Agosto 2,243,142 2,160,431 3,403,892 3,779,682
Septiembre 1,787,407 1,797,310 2,471,297 2,744,128
Octubre 1,847,311 1,778,086 1,965,806 2,182,831
Noviembre 2,639,615 2,212,099 1,825,016 2,026,497
Diciembre 1,396,496 1,591,009 2,115,328 2,348,860

23,555,191 20,428,605 25,051,481 27,817,165
Factor de ponderacién 0.75
Incremento en ventas 11.04%

3,500,000

Prondstico de ventas

3,000,000

2,500,000 A

Millones de Q.

2,000,000

1,500,000

1,000,000

2018
2019
2020

Fuente: elaboracion propia con base a la informacién de la investigacion realizada.
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Anexo 7
La Gallina Kish, S.A.
Comparativo de razones financieras proyectadas
Afo 2021y 2020

Razones de liquidez Férmula 2,021 2,020 Variacion
Liquidez corriente Activos corrientes 9,828,508.47 1.84 9,236,017.07 1.74 0.10
Pasivos corrientes 5,329,819.42 5,305,851.48
Prueba de acido Activos corrientes - Inventario 7,254,504.09 1.36 6,775,358.70 1.28 0.08
Pasivos corrientes 5,332,804.94 5,305,851.48
Razones de actividad
Rotacion del inventario Costo de ventas 14,579,880.42 5.64 13,130,295.76 5.34 0.31
Inventario 2,583,691.29 2,460,658.37
Edad promedio del inventario 365 365 65 365 68 -3.72
Rotacion del inventario 5.64 5.34
Periodo medio de cobro Cuentas por cobrar * 365 1,305,046,930.00 47 1,172,677,296.15 47 0.03
Ventas 27,817,164.70 25,011,051.38
Periodo promedio de pago Cuentas por pagar * 365 1,406,011,837.84 106 1,152,882,569.43 92 13.86
Compras 13,321,542.71 12,574,540.32
Rotacion de activos totales Ventas 27,817,164.70 2.21 25,051,481.18 2.33 -0.12
Total de Activos 12,578,600.91 10,735,702.48
Ciclo de conversion del efectivo Cl+CC-CP 6.05 23.60
Razones de endeudamiento
indice de la deuda Total pasivos 6,952,367.17 55.27% 7,334,036.16 68.31% -13.04%

Total activos

12,578,600.91

10,735,702.48

ContinGa en la pagina siguiente
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Viene de la pagina anterior

Razones de liquidez Foérmula 2,021 2,020 Variacién

indice de endeudamiento Total pasivos 6,952,367.17 1.23 7,334,036.16 2.16 -92.18%
Capital total 5,632,935.14 3,401,666.32

Cobertura de intereses UAII 2,683,892.28 73.01 2,445,211.03 39.91 33.10

Intereses 36,759.46 61,265.76
Razones de rentabilidad

Margen de utilidad bruta Utilidad bruta 13,237,284.28 48% 11,921,185.41 48% 0%
Ventas 27,817,164.70 25,051,481.18

Margen de utilidad operativa Utilidad operativa 2,852,498.72 10% 2,568,892.94 10% 0%
Ventas 27,817,164.70 25,051,481.18

Margen de utilidad neta Utilidad neta 1,985,349.62 7% 1,787,958.95 7% 0%
Ventas 27,817,164.70 25,051,481.18

Rendimiento sobre la inversion Utilidad neta 1,985,349.62 16% 1,787,958.95 17% -1%
Total de activos 12,578,600.91 10,735,702.48

Rendimiento sobre el patrimonio Utilidad neta 1,985,349.62 35% 1,787,958.95 53% -17%
Patrimonio 5,632,935.14 3,401,666.32

Ciclo de inventario (Inventario/ 365) * CClI 457,854.28 461,135.05 -Q 3,281

Ciclo de cobro (Cuentas por cobrar/365) * C C 459,572.11 412,704.64 Q 46,867

Ciclo de pago (Cuentas por pagar/365) * C P 1,113,878.20 793,400.19 Q 320,478

CCE Cl+CC-CP -196,451.80 80,439.51 -Q 276,891

Fuente: elaboracién propia con base a la informacién de la investigacién realizada.
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