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Resumen

El desarrollo del presente trabajo de investigacion se denomina “Analisis de la
rentabilidad financiera de un almacén general de depdsito en la ciudad de Guatemala”,
se desarroll6 debido a las limitaciones que tiene la compaiiia almacenadora para conocer
el rendimiento de los inversionistas; consiste en analizar la situacion de la compania a
través de un diagnéstico financiero, proponer alternativas para administrar los activos
0ciosos Y presentar los resultados de la aplicacion de las alternativas en los indicadores
de rentabilidad.

La compafiia almacenadora analizada en el presente trabajo profesional de graduacion
pertenece al grupo de catorce almacenes generales de depodsito constituidas vy
autorizados para operar en Guatemala, es supervisada por la Superintendencia de
Bancos de Guatemala, se encuentra ubicada en la ciudad capital y cuenta con tres
bodegas para la prestacion de servicios de almacenaje, la informacion financiera

analizada corresponde a los afios 2018, 2019 y 2020.

Para realizar la investigacion se utilizé el disefio no experimental-transaccional de tipo
correlacional, debido a que se observo y analizé la relacidn entre la inversion y beneficios
obtenidos. El enfoque es de caracter cuantitativo, debido a que se recopilaron datos
numeéricos, cifras y porcentajes a los que se les aplicé analisis de razones financieras de
rentabilidad, liquidez, eficiencia y analisis de valor econémico agregado. El alcance de la
investigacion es correlacional debido a que busca conocer la relacion entre variables

como la inversion y los rendimientos obtenidos en los afios sujetos de estudio.

El proceso de la investigacion inicio con la recoleccion de datos cualitativos a través de
cuestionarios, aplicados al gerente general y contador general de la comparfia para
determinar el conocimiento que tienen sobre analisis de razones financieras y aplicacion
del analisis del valor econdmico agregado; con la obtencioén de la informacion general de
la compaiia se constatd que, la entidad esta sujeta a la aplicacion del manual de

instrucciones contables para la elaboracion de la contabilidad y la elaboracion de sus



estados financieros, por lo tanto la presentacion de sus estados financieros se realizan

con base al manual indicado.

Posterior a la realizacion del analisis cualitativo se realizé un analisis cuantitativo, donde
se recopild y transcribié la informacion de los estados de resultados y balance general de
los afos 2018, 2019 y 2020 respectivamente. Al contar con la informacion financiera, se
calculé e interpretd la informacion financiera con la aplicacién del analisis vertical,
horizontal y analisis de razones financieras. Con los resultados obtenidos se realizé un
diagndstico financiero de la compaiiia, en el que se determind que dentro de sus activos
financieros se encuentra un activo ocioso que contiene un excedente de caja y bancos,

que representa 96% del total de activos de la compania

Derivado de la identificacién del excedente de caja y bancos, se presentan alternativas
de inversién para aprovechar la disponibilidad de fondos y de esta cuenta obtener
ingresos, al igual que mejorar los indicadores financieros de rentabilidad; y finalmente se
presentan los efectos en los indicadores financieros de rentabilidad derivados de la

aplicacion de las alternativas de inversion propuestas.



Introduccion

Los almacenes generales de depdsito a nivel internacional tienen por objeto el
almacenamiento, conservacion, manejo, control, distribucibn o comercializacion de
bienes o mercancias bajo su custodia. En Guatemala estan conformados catorce
almacenes generales de depdsito segun informe de instituciones supervisadas de la
Superintendencia de Bancos publicada en junio 2021 (Superintendencia de Bancos,
2021), los cuales aportan e incentivan a la importacién y exportacion de materias primas,
asi como el almacenaje de productos terminados y semiterminados. Existen diferentes
tipos de almacenes generales de depdsito dentro de los cuales se pueden mencionar los

almacenes de depdsito, depdsito fiscal y depdsito financiero.

El segmento del sistema financiero guatemalteco al que pertenecen los almacenes
generales de depdsito han tenido un crecimiento del 300% en los ultimos diez afios, este
crecimiento muestra la importancia de analizar la rentabilidad financiera de la

almacenadora sujeta de estudio para optimizar el rendimiento de la inversién.

El analisis de rentabilidad financiero en un almacén general de depdsito en Guatemala
es practicamente dificil de observar debido a que este tipo de compaiiia, utiliza el manual
de instrucciones contables para entidades sujetas a la vigilancia de la Superintendencia
de Bancos de Guatemala para elaborar su contabilidad al igual que los estados
financieros basicos, derivado de esta limitante surge la necesidad de realizar la presente
investigacion, la cual se centr6 en analizar la rentabilidad financiera de la almacenadora
sujeta de estudio ubicada en la ciudad de Guatemala durante los afios 2018, 2019 y 2020

respectivamente.

Para realizar el presente trabajo profesional de graduacion se plantearon los siguientes
objetivos: general, proporcionar informacion para determinar la situacion financiera de un
almacén general de depdsito; especificos, el primer objetivo especifico se centra en
realizar un diagnostico financiero para evaluar la situacion financiera de la compania; el
segundo objetivo especifico indica, proponer alternativas para la administracion de

activos para mejorar el desempefio de la compaifiia; el tercer objetivo especifico busca,



presentar los resultados de la aplicacion de la propuesta para la administracion de los

activos de la compainiia.

El presente trabajo de investigacion consta de cuatro capitulos: capitulo uno, esta
conformado por los antecedentes, este describe los datos mas relevantes de las
compainiias almacenadoras en Guatemala y la evolucién de los almacenes generales de
depdsito a través de los afios. En el capitulo dos, se desarrolla el marco tedrico, en el
cual se detalla el sustento tedrico, los enfoques conceptuales, los calculos matematicos
y férmulas que sustentan la investigacion que sirven de base para el alcance de los
objetivos del trabajo profesional de graduacion. El capitulo tres, describe la metodologia,
en este capitulo se detalla la definicion del problema de investigacion, los temas y
subtemas, la unidad de analisis, el periodo histérico, el ambito geografico, el disefio de
investigacion, enfoque y alcance, el universo y el tamafo de la muestra, los instrumentos

de medicion y un resumen del procedimiento para la realizacion de la investigacion.

Por ultimo, el capitulo cuatro, titulado analisis y discusion de resultados, analiza la
situacion actual del almacén general de depdsito, detalla las estrategias para el desarrollo
de trabajo de investigacion, se aplica analisis vertical, analisis horizontal, analisis de
razones financieras, se presenta un diagnostico con las conclusiones de los analisis de
razones financieras realizadas, se proponen alternativas para la administracion de activos
ociosos y finalmente se presentan los resultados de la aplicacion de la propuesta para la

administracion de los activos apoyado por las conclusiones y recomendaciones.



1. Antecedentes

A continuacion, se describen los antecedentes de la investigacion y del almacén general
de depdsito, crecimiento de activos de los almacenes generales de depodsito en

Guatemala, crecimiento y comportamiento de mercaderias depositadas.

Durante las ultimas décadas, los estados financieros han demostrado ser importantes
herramientas de analisis ya que reflejan la realidad econémica y financiera de la empresa.
Pero, en la actualidad, no es suficiente mostrar solamente los informes financieros puesto
que se han desarrollado técnicas y metodologias para analizar la situacién financiera de
una organizacion a partir de estos informes. Estos analisis determinan el rendimiento de
la inversion, muestran sus riesgos y determinan si se cuenta con suficientes fondos para

cubrir pagos oportunamente.

A pesar de la importancia que tiene el analisis de todos los componentes de los informes
financieros, a través de las técnicas de analisis financiero y el uso que le dan los usuarios
como accionistas, directivos o instituciones externas; no se han realizado estudios tanto
a nivel nacional como internacional sobre analisis de rentabilidad financiera sobre

almacenes generales de depadsito.

1.1 Antecedentes del almacén general de depésito

Los almacenes generales de depdsito a nivel internacional tienen por objeto el
almacenamiento, guarda o conservacion, manejo, control, distribucién o comercializacion
de bienes 0 mercancias bajo su custodia o que se encuentren en transito, amparados por
certificados de deposito, también otorgan financiamiento tomando como garantia los

mismos bienes o mercancias. (Comision Nacional Bancaria y de Valores, 2016)

Segun la legislacion guatemalteca son empresas privadas que tienen el caracter de
instituciones auxiliares de crédito, constituidas bajo la figura de una sociedad anénima 'y
cuyo objeto principal es la conservacion y custodia, el manejo y la distribucion, la compra

y venta por cuenta ajena de mercancias o productos de origen nacional o extranjero, cabe



destacar que sélo los almacenes generales de depdsito pueden emitir certificados de

depdsito y bonos de prenda. (Congreso de la Republica Guatemala, 1968).

El almacén general de depdsito objeto de estudio centra sus principales actividades en
la custodia de inventarios de mercaderias, materias primas, material de empaque para la
elaboracion de fertilizantes, asi como productos terminados como los son los
automoviles, motocicletas y bicicletas. Dentro de los principales clientes comerciales que
tiene dentro su cartera de clientes se puede mencionar: una de las empresas
distribuidoras de fertilizantes mas grandes del pais, asi como también varias empresas

distribuidoras de vehiculos comerciales y particulares.

La almacenadora se constituyo el 4 de agosto de 1999 como una sociedad andnima de
acuerdo con las leyes mercantiles de la Republica de Guatemala. Obtuvo su inscripcion
ante la Superintendencia de Administracion Tributaria (SAT) el 18 de febrero de 2000 y

la junta monetaria lo autorizé para iniciar operaciones el 11 de octubre 2000.

1.2 Bases para presentacion de los estados financieros y principales politicas de

la almacenadora sujeta de estudio

Las politicas contables mas importantes utilizadas por la compania almacenadora, para

la presentacion y preparacion de sus estados financieros se resumen a continuacion:
1.2.1 Bases para la presentaciéon

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con el manual de instrucciones
contables para entidades sujetas a la vigilancia e inspeccidn de la Superintendencia de

Bancos emitida por la Junta monetaria.
1.2.2 Moneda funcional

La almacenadora prepara y presenta sus estados financieros en Quetzales, moneda

oficial de la Republica de Guatemala.



1.2.3 Disponibilidades

Las disponibilidades incluyen los saldos de caja y bancos, los saldos en bancos estan

disponibles a la vista y sobre los mismos no existe ninguna restriccion que limite su uso.

1.2.4 Cuentas por cobrar y reserva para deudores

Las cuentas por cobrar son expresadas a su valor nominal, anualmente se revisa el
estatus de los saldos para determinar la necesidad de registrar la provision para cobro

dudoso aplicando el 3%, dispuesto por la ley de actualizacion tributaria.

1.2.5 Inmuebles y muebles

Los bienes inmuebles y muebles se presentan al costo, su costo inicial comprende el
precio de compra, incluyendo el impuesto de aduana e impuestos de compra no

reembolsables.

Las depreciaciones se calculan por el método de linea recta, de acuerdo con los

porcentajes legales establecidos por la ley de actualizacion tributaria.

1.2.6 Provisiones de empleados

La almacenadora paga las indemnizaciones de acuerdo con el cédigo de trabajo de la
Republica de Guatemala que indica, las entidades tienen la obligacion de pagar
indemnizacion a los empleados que despidan bajo ciertas circunstancias, sobre la base

de un mes de sueldo, mas la doceava parte de aguinaldo y bono catorce.

1.2.7 Reconocimiento de ingresos

Se utiliza el método de lo devengado modificado, la utilizacion de la base de acumulacion
o devengo se aplica de la siguiente manera: los ingresos devengados durante el afio en
concepto de servicios de almacenaje en bodega propia, bodega fiscal y otros servicios

se reconocen como productos hasta que son efectivamente percibidos.



1.2.8 Reconocimiento de gastos

La almacenadora registra los gastos por el método de lo devengado.

1.3 Crecimiento de los activos fijos de los almacenes generales de depdsito
En la figura 1, se presenta la evolucidén de los activos fijos de los catorce almacenes
generales de depodsito autorizados segun informacién extraida de la pagina de la

Superintendencia de Bancos de Guatemala en los periodos del 2009 al 2020.

El crecimiento durante los ultimos 10 afios ha sido notorio iniciando en 2009 con Q 105
millones de quetzales y en 2020 Q 519 millones de quetzales en activos fijos; esto
demuestra que los almacenes generales de depdsito han crecido considerablemente y
muestran una tendencia estable para el crecimiento del sector de las companias

almacenadoras a pesar de la pandemia generada por el covid-19.

Figura 1

Comportamiento de activos fijos (inmuebles y muebles) en compariias almacenadoras en
Guatemala, durante periodo del 2009 al 2020, Cifras expresadas en miles de quetzales
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Fuente: Elaboracion Propia con informacion extraida de la pagina de la SIB



1.4 Comportamiento de las ventas por servicios de almacenaje

En la figura 2, se observa la tendencia de la prestacidén de servicios de almacenaje, en la
que se puede apreciar un crecimiento durante los ultimos 10 afios a excepcion del 2020
que fue afectada por la pandemia del covid-19.

Los ingresos por servicios de almacenaje muestran un incremento de Q 157 millones en
el 2010 hasta Q 252 millones para el cierre del 2019, pero durante el 2020 muestra una
ligera baja del sector de Q 4.9 millones; este comportamiento deriva de la expansion de

la pandemia del covid-19 alrededor del mundo y que también afecté a Guatemala.

Figura 2

Comportamiento de las ventas de compariias almacenadoras en Guatemala, Periodo
del 2010 al 2020, Cifras expresadas en miles de quetzales.
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1.5 Antecedentes sobre analisis de rentabilidad

A través del analisis de rentabilidad financiera se obtiene también un diagnostico sobre
la situacién financiera de una empresa y permite a los directivos tomar decisiones sobre

la administracion de los activos financieros.

El andlisis de la rentabilidad fue abordado por (Aguirre Sajami, Barona Meza, & Davila
Davila, 2020) en su articulo denominado, la rentabilidad como herramienta para la toma
de decisiones: analisis empirico en una empresa industrial, en el que indica lo siguiente:
“La rentabilidad como un indicador amplio e importante a nivel mundial, permite que bajo
su analisis financiero se tenga una valoraciéon a una empresa sobre la capacidad que

tiene para generar beneficios y asi financiar sus operaciones”. (p. 51)

El analisis financiero segun (Gaviria Orozco, Varela Velasquez, & Yanes Cuadrado, 2010)
se interpreta como “un estudio realizado sobre la situacidon econdmica y financiera de una
empresa en un momento determinado con miras a generar estrategias que permitan la
sostenibilidad” (p. 4)

El analisis de los estados financieros son importantes dentro de toda empresa, por medio
de razones financieras que se analizan en situaciones reales y su comparacion e
interpretacion en series de periodos de tiempo continuos permiten tener una vision

general de los resultados de la gestion de la administracion.

1.6 Antecedentes sobre el diagnéstico financiero

El diagnostico financiero en la toma de decisiones y la definicion de las estrategias
financieras debe iniciar con un profundo conocimiento de la situacion financiera de la

empresa asi lo indican los siguientes autores:

(Sepulveda Rivillas, Moscoso Escobar, & Restrepo Londofio, 2017) en su articulo titulado

diagnostico financiero de las empresas en etapa temprana en Antioquia, indica lo



siguiente: “El propdsito de hacer un diagnéstico financiero es efectuar una medicion
adecuada de los resultados obtenidos por la empresa, conocer las condiciones
financieras y la eficiencia de la administracion, asi como descubrir los hechos econdmicos

referentes a la misma”. (p. 137).

En Guatemala es dificil apreciar este tipo de analisis enfocadas a las compaiias
almacenadoras en el que se utilicen herramientas de analisis financiero, para evaluar el
desempenfio para la toma de decisiones y la definicién de estrategias financieras, debido
a esta situacion se utiliza como referencia estudios realizados en otro tipo de compafiias

con giros de negocio diferente al que se observa en un almacén general de depdsito.

En el presente trabajo de graduacion se pretende analizar una compariia almacenadora
en todos sus elementos contenidos en el balance general y estado de resultados, para
evaluar la efectividad de la administracion para la generacion de valor y la obtencién de
utilidades, tomando como referencia los estudios realizados abordando el analisis

financiero para la toma de decisiones y el diagnostico financiero.



2. Marco Teérico

El presente capitulo contiene la exposicion, analisis de las teorias, enfoques tedricos y
conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion sobre, analisis de rentabilidad

financiera de un almacén general de depdsito en el municipio de Guatemala.

2.1 Almacén general de depésito

Dentro de las definiciones de almacén se encuentran las siguientes:

Segun el diccionario juridico y de ciencias sociales en linea, los almacenes generales de
deposito son “aquellas entidades que tienen por objeto el almacenamiento, guarda o
conservacion, manejo, control, distribucion o comercializacion de bienes o mercancias
bajo su custodia 0 que se encuentren en transito, amparados por certificados de depdsito

y el otorgamiento de financiamientos con garantia de estos” (Gémez, 2018)

Segun (Salazar, 2017), los almacenes generales de depdsito son “organizaciones
auxiliares de crédito. Su caracteristica principal es el almacenamiento, control,
conservacion, manejo y distribucion (o comercializacion) de los bienes y mercancias que
son destinados a ellos, los cuales estan bajo un certificado de depdsito y un bono de

prenda”.

Segun la legislacion guatemalteca los almacenes generales de depdsito, “son empresas
privadas, que tienen el caracter de instituciones auxiliares de crédito, constituidas en
forma de sociedad andénima guatemalteca, cuyo objeto es el depdsito, la conservacion y
custodia, el manejo y la distribucién, la compra y venta por cuenta ajena de mercancias
o productos de origen nacional o extranjero y la emision de los titulos-valor o titulos de
crédito a que se refiere el parrafo siguiente, cuando asi lo soliciten los interesados”.

(Congreso de la Republica Guatemala, 1968).

Un almacén general de depdsito tanto a nivel nacional como internacional se puede
definir como, una entidad privada constituida bajo la figura de una sociedad andnima,

creada con el objeto de servir como auxiliar de crédito y que se debe adherir a los



requerimientos de la entidad supervisora, para Guatemala la institucion supervisora es la
Superintendencia de Bancos de Guatemala. Los almacenes generales de depdsito
debidamente constituidas en Guatemala deberan contribuir con el sostenimiento de dicha
entidad a través de una cuota fija anual pagada de forma trimestral, autorizada por la
Junta Monetaria y calculada sobre el volumen de mercancias custodiadas dentro de sus

almacenes y bodegas habilitados.

2.1.1 Funciones generales de un almacén general de depésito

Los almacenes generales de depdsito poseen las siguientes funciones:

a. Prestar servicios técnicos para garantizar la conservacion y el 6ptimo mantenimiento
de las mercancias almacenadas.

b. Dar financiamiento con garantia para las mercancias depositadas.

c. Tener procesos de incorporacion del valor agregado, reparacion y ensambles con el
proposito de aumentar el valor que posee la mercancia.

d. Prestar el servicio especifico para las aduanas, algunos almacenes pueden operar
como depdsitos fiscales para posponer los impuestos privados de la importacion.

e. Expedir certificados de depdsito y bonos sobre las mercancias que estén depositadas
en ellos o en transito, como garantia y para la obtencion de un financiamiento con

garantia prendaria. (Salazar, 2017)

Las funciones principales de un almacén general de depdsito en Guatemala son: guardar,
conservar y manejar los bienes que se encuentran en depdsito o se encuentren en
transito siempre y cuando estén protegidos por un certificado de depdsito, también
prestan servicios técnicos para garantizar la conservacion de mercancias, prestacion de

servicios especificos en aduanas y procesos de incorporacion del valor agregado.

2.1.2 Tipos de almacenes generales de depdsito
En la actualidad todas las actividades empresariales requieren la existencia de

almacenes, partiendo de esta premisa se pueden detallar las siguientes:



a.
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Almacenes generales de depdsito: tienen como objeto las primeras funciones
mencionadas. Se destina a recibir todo tipo de mercancias realizan las demas
actividades que la ley les impone.

Depdsito fiscal: A demas de realizar las funciones de almacén, pueden recibir
mercancias producidas en el exterior para venderlas en el pais donde se encuentre
el depdsito, pero por estas mercancias no han pagado los respectivos impuestos, sino
que estos se pagaran al ser retirada la mercancia del almacén. Estos almacenes estan
sujetos a constantes controles de autoridades de aduana.

Depésito financiero: ademas de tener las cualidades de los dos depdsitos anteriores,

dan el financiamiento sobre las mercancias que poseen. (Salazar, 2017).

Las principales actividades que realiza la almacenadora sujeta a estudio en el presente

trabajo profesional de graduacién se centralizan en depdsito que realizan sus clientes en

almacén general (mercancias con impuestos pagados) y depésito en almacén fiscal

(mercancias que no han sido nacionalizadas y por lo tanto no han pagado impuestos

locales).

2.1.3 Legislacion aplicable

Los almacenes generales de depdsito forman parte del sector financiero del pais, estan

sujetos a la vigilancia e inspeccion de la Superintendencia de Bancos y son reguladas

por lo dispuesto en las siguientes leyes y reglamentos:

a.

Decreto 1746 del Congreso de la Republica de Guatemala, Ley de Almacenes
Generales de Depo6sito y su reglamento.

Decreto 18-2002 del Congreso de la Republica de Guatemala, Ley de Supervisidon
Financiera y sus Reglamentos.

Decreto 67-2001 del Congreso de la Republica de Guatemala, Ley Contra el Lavado
de Dinero u Otros Activos y su reglamento.

Decreto 58-2005 del Congreso de la Republica de Guatemala, Ley para Prevenir y
Reprimir el Financiamiento del Terrorismo y su Reglamento.

Acuerdo Gubernativo 447-2001, Reglamento para el funcionamiento de Almacenes

Fiscales.



11

La leyes y reglamentos detallados anteriormente se aplican para todas las
almacenadoras constituidas en el territorio guatemalteco y son supervisadas por la
Superintendencia de Bancos de Guatemala para prevenir que caigan en incumplimientos,
asi como asegura que la entidad cumpla con los requisitos minimos requeridos por la

legislacién guatemalteca para operar en Guatemala.

2.1.4 Servicios que presta un almacén general de depésito

Dentro de la ley de los almacenes generales de depdsito se detallan las actividades y
funciones que pueden realizar las companias almacenadoras, de las cuales se pueden
mencionar: Expedir certificados de depdsito y bonos de prenda sobre mercancias o
productos en proceso de transformacion, expedir titulos-valor sobre mercancias o
productos en transito, colaborar con la importacion y exportacion de mercancias o
productos por cuenta ajena, coadyuvar con la transformacion o beneficio de las
mercancias o productos depositados, con el fin de aumentar su valor sin variar
sustancialmente su naturaleza, almacenar mercancias o productos terminados que no
hayan pagado derechos de importacidon, recibir mercaderia en consignacion para
entregarlas de forma parcial o totalmente a sus destinatarios previo al pago de su valor y
de las comisiones y gastos incurridos, proceder a la venta directa o al remate de bienes
depositados en casos que la ley lo permita, recibir mercaderias en consignacion para
entregarlas total o parcialmente a sus destinatarios. (Congreso de la Republica
Guatemala, 1968)

Cabe mencionar que los almacenes generales de depdsito se deben regir en lo que indica
la ley de almacenes generales de depdsito y sus reglamentos y en lo que no esta previsto
en esta ley de la siguiente forma; las leyes bancarias, el cdédigo de comercio de
Guatemala y la legislacion general del pais y si existiera un conflicto entre otras leyes y
la ley de almacenes generales de depdsito, la ley de almacenes generales de depdsito

predomina sobre las otras leyes.
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2.1.5 Organizacion de un almacén general de depdsito

La organizacién interna de la compafia almacenadora, asi como los distintos 6érganos de
administracién, se presenta detalladamente especificando numero de personal,
experiencia, nivel académico y ubicacion dentro de la organizacion a través de un
organigrama funcional adicionalmente se detallan los siguientes elementos para el

funcionamiento:

a. Localizacién y descripcion, se detalla la ubicacién geografica de las oficinas, bodegas
y recintos.

b. Sistemas de informacion, descripcion de los sistemas contables, administrativos, de
comunicacion y de monitoreo de riesgos y prevencion de lavado de dinero; asi como

el software y hardware a utilizar.

La descripcion de la organizacion de la compaiia indica como se organiza
empresarialmente, describiendo el personal que necesita para el funcionamiento,
localidades de sus oficinas y bodega habilitadas para su funcionamiento, que tipo de
software se utiliza, etc. Todos estos elementos son esenciales para garantizar un

adecuado funcionamiento de la compania almacenadora.

2.1.6 Base contable
La base contable se encuentra detallada en la ley de bancos y grupos financieros como

se puede apreciar en el siguiente extracto:

“El manual contable lo conforman estas Disposiciones Generales, las Normas Contables
Generales, el Catalogo de Cuentas, la Descripcién de Cuentas y Procedimiento de
Registro, la jornalizacion, asi como los Formatos de los Estados Financieros. Su uso es
obligatorio para bancos, sociedades financieras, entidades de microfinanzas, almacenes
generales de depdsito, casas de cambio, entidades que forman parte de un grupo
financiero: empresas especializadas en emisidén y/o administracion de tarjetas de crédito,

empresas de arrendamiento financiero, empresas de factoraje, entidades fuera de plaza
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o entidades off shore y otras que califique la Junta Monetaria; y, emisores de tarjetas de

crédito que no formen parte de un grupo financiero”. (Superintendencia de Bancos, 2018)

Los almacenes generales de deposito utilizan como base el manual de instrucciones
contables, debido a que es de observancia general para las entidades supervisadas por
la Superintendencia de Bancos; dentro de este manual se encuentran lineamientos para
realizar registros contables, la jornalizacién y formatos para la elaboracion de sus estados

financieros obligatorios.

Cabe resaltar que, dentro del manual de instrucciones contables indica que las
operaciones contables, se pueden llevar por cualquier medio siempre y cuando esté
disponible para su analisis y supervision, también indica que para la utilizacion de un
sistema contable se debe solicitar autorizacion a la Superintendencia de Bancos y de la

misma forma cuando surja algun cambio se debe solicitar autorizacion.

2.1.7 Diferencias entre un almacén general de depédsito y una empresa comercial

Dentro de las principales diferencias con relacion a otras entidades se puede mencionar:

Primero, “Los estados financieros deben ser preparados sobre la base de la acumulacion
o del devengo contable, la cual establece que los efectos de las transacciones y demas
sucesos se reconocen cuando ocurren o se conocen y se informa sobre ellos en los
estados financieros de los periodos con los cuales se relacionan. Para la aplicacion de la
base de acumulacion o devengo se deberan observar los criterios prudenciales”.

(Superintendencia de Bancos, 2018)

Segundo, el reconocimiento de ingresos se realiza con base a los productos devengados
y percibidos de la siguiente manera: los ingresos por ventas se deben reconocer como
un ingreso en el estado de resultados en el momento de su recuperacion y no con el
hecho de facturarlos como lo realizan las empresas comerciales. (Superintendencia de
Bancos, 2018)
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Tercero, para las cuentas por cobrar que tengan 90 dias de atraso se deben registrar en
cuentas de orden sin importar la situacién legal del crédito a diferencia de las empresas
comerciales que realizan la provision de la reserva para cuentas incobrables segun la

legislacion vigente en Guatemala. (Superintendencia de Bancos, 2018)

La Superintendencia de Bancos emiti6 el manual de instrucciones contables para
entidades sujetas a la vigilancia e inspeccion, que contiene toda la base técnica para
realizar la contabilidad hasta la realizacidén de estados financieros, el manual contiene un
catalogo de cuentas para cada institucion sujeta a inspeccion y dentro de estas se
encuentran los almacenes generales de depdsito constituidos en Guatemala, cabe

mencionar que es obligatoria la aplicacion.

Dentro de las similitudes a las otras entidades no supervisadas por la Superintendencia
de Bancos de Guatemala se puede mencionar las siguientes:

e El periodo contable comprende desde el 01 de enero al 31 de diciembre de cada
afo de la misma forma que una empresa comercial.

e Las operaciones contables deben realizarse en Quetzales debido a que es la
moneda oficial en Guatemala.

e EIl tratamiento del pasivo laboral y sus provisiones son iguales a las de una
empresa comercial utilizando como base el articulo 82 del Codigo de Trabajo de
Guatemala.

Para analizar los estados financieros se debe conocer las principales diferencias con una
empresa comercial, asi como las principales diferencias para comprender el

comportamiento de las cifras, razones financieras y analisis de datos histéricos.

2.2 Estados financieros

El valor real de los estados financieros radica en el hecho de que se puede utilizar para
presentar y pronosticar la posicion financiera de una empresa, determinar los ingresos,
los gastos, pronosticar entradas y salidas de efectivo, asi como los retornos de

inversiones que puede generar durante un periodo determinado.
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Diferentes autores han presentado una definicion de estados financieros, de los cuales

se pueden resaltar los siguientes:

Segun (Soto, 2017) en su libro Analisis de Estados Financieros, “Los estados financieros
son el reflejo de la gestién administrativa y financiera de una empresa; en los cuales se
presentan los resultados de la informacién financiera y econémica, producto de todo un

proceso contable de un determinado ejercicio econémico”. (p. 11)

Segun (Gonzales, 2013) los estados financieros son: “Los estados financieros son los
medios preparados por la administracién, con el objetivo de informar, externar o
internamente, sobre los efectos financieros generados en la empresa, durante un ciclo
normal de operaciones, que permite conocer, la situacion de los recursos y obligaciones
de la empresa, asi como los cambios ocurridos en la situacion financiera en cuanto a

resultados de las operaciones, inversion y de financiamiento”. (p. 15)

Segun el economista (Sevilla, 2015) “Los estados financieros, también denominados
cuentas anuales, informes financieros o estados contables, son el reflejo de la
contabilidad de una empresa y muestran la estructura econémica de ésta. En los estados
financieros se plasman las actividades econdmicas que se realizan en la empresa

durante un determinado periodo”.

Segun la (Superintendencia de Bancos, 2018) los estados financieros de una compania
almacenadora se deben realizar de acuerdo con el manual de instrucciones contables
para entidades sujetas a la vigilancia e inspeccion de la Superintendencia de Bancos de

Guatemala debido a que su uso es obligatorio. (p. 1)

Los estados financieros que debe elaborar un almacén general de depdsito son los
siguientes; el estado de resultados, el balance general, el estado de cambios en el
patrimonio y el estado de flujo de efectivo los cuales deben ser publicados en la pagina
Web de la entidad al cierre de cada periodo contable; cabe resaltar que el flujo de efectivo

se debe realizar por el método directo de acuerdo a Normas Internacionales de
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Contabilidad (NIC); los estados financieros auditados se deben publicar en un periédico
de circulacion en Guatemala; el estado de resultados y el balance general deben
publicarse en la pagina Web mensualmente a mas tardar el 15 de cada mes adicional a

la publicacion del cierre de cada periodo fiscal junto con los otros estados financieros.

2.21 Estado de resultados
Se tienen diferentes definiciones acerca del estado de resultados, como los que se

detallan a continuacion:

(Robles, 2012) en su libro indica, “Es un documento contable que presenta cémo se
obtuvieron los ingresos, los costos y los gastos y la forma en la que se obtuvo la utilidad
o la pérdida neta como resultado de las operaciones de una entidad durante un periodo

determinado”. (p. 26)

(Besley, 2015) argumenta, “El estado de resultados, que también se conoce como estado
de pérdidas y ganancias, presenta los resultados de las operaciones de negocios durante
un periodo especifico, como un trimestre o un ano. Resume los ingresos generados y los

gastos en que la empresa incurrié durante un periodo contable”. (p.41)

Es el estado financiero que mide la actividad de una empresa a lo largo de un periodo
que puede ser de un mes, trimestre, semestre o un ano a través del detalle de todos los
ingresos y gastos de forma ordenada mostrando si una entidad obtuvo ganancia o pérdida

antes del pago de impuestos al que esta sujeto.

El estado de resultados proporciona un resumen financiero de los resultados de la
operacion de una empresa durante un periodo especifico. Los periodos mas comunes
son los que cubren un periodo de un afo que termina en una fecha especifica,
generalmente el 31 de diciembre de cada afo calendario. Sin embargo, a solicitud del
ente regulador en Guatemala los estados financieros también se realizan de forma
trimestral para soportar los cierres parciales al igual que son requeridos por la

Superintendencia de Banco de Guatemala de forma mensual,



A continuacion, en la tabla 1 se presenta el formato de estado de resultados utilizado
por una entidad supervisada por la superintendencia de bancos:

Tabla 1

Estructura del estado de resultados para entidades supervisadas por la SIB

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS
Cntatemnla, O AL

ENTIDAD:

ESTADM DE RESULTADNS CONDENSADD
el al e
(Cifras en Duetzales)
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PRODUCTOS FINANCIEROS XXX
Inteveses ANAX
Camisiomnes AXX
Megociacion de Timulos-Valores XXX
Diiferencizs de prec en Operaciones de Repono ANX
GASTOS FINANCIERDS XXX
Intereses KX
Codmisanibes XX
Beneficios Adicionales AN
Megociacion de Thulos-Valores AKX
Cuota de Formacion FOPAS FOGADDM MK
Producios ne Cobrados XXX
Diferencias de procio o Operaciones de Reporto ANX
MARGEN POR INVERSIONES XXX
FRODUCTOS POR SERVICTOS XXX
Comisiones por Servicios Diversos ANX
ATEndamismas W 0.
Almacenaje b
Avahibog ¢ Inspecciones XX
Manepe de Cuenia AEX
Ciipos AXX
GASTOS POR SERVICTOS XX
Coamisiones por Servicios AKX
MARGEN POR SERVICLIOS XN
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OTROS PRODUCTOS ¥ GASTOS DE OPERACION
PRODUCTOS XX
Cranancia por Valor de Mercado de Tindos-Valores AN
Varisciones v Gananscies Cambisrias en Moneda Exieanjera NN
Producios por Inversiones en Acciones AN
Producios por Promocidn de Empresas AN
GASTOS bl
Pepdidy por Valor de Mereado de Tiiubos-Valores XXX
Variaciones v Pérdidas Cambiaias en Moneds Exiranpers SN
Cuentas Ineohrables v de Dudess Recuperacion AN
Caastos por Promocidon de Empresas SN
MARGEN DE OTROS PRODUCTOS ¥ GASTOS DE OPERACION KXX
MARGEN OPERACIONAL BRLUTO XX
GASTOS DE ADMINISTRACION XXX
MARGEN OF ERACIONAL NETO XX
PRODUCTOS Y GASTOS EXTRADRDBINARIOS KX
Producios Extraordumarios SN
(Gastos Exirsordinarios XXX
PRODUCTOS Y GASTOS DE EIERCIHC IS ANTERIORES XX
Prodicios de Epercicios Antenoies AXX
Gastos de Ejercicios Anterioges XXX XXX
GANANCIA (PERDIDA) BRUTA KX
Lipaiesto solie la Henta NNX
GANANCIA (PERDIDA) NETA NN
Guoatemals, e z
Mombre y Firma Somibre y Firma
CONTADOR AUDITOR
Momboe v Firma - -  MNoembre v Firma -
PRESIDENTE GERENTE

Fuente: tomado de Manual de Instrucciones contables emitida por la SIB (p. 343)
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2.2.2 Estado de situacion general
Es el estado financiero que muestra la situacién financiera de una entidad en un periodo

determinado detallando los activos, pasivos y patrimonio.

(Robles, 2012) ofrece la siguiente definicidén, “Es un estado financiero que presenta la
situacion financiera de una entidad, en el que se muestran los bienes y derechos que son
propiedad de la empresa (activos), las deudas y obligaciones contraidas por la empresa
(pasivos) y el patrimonio de los socios o accionistas (capital contable) y se indican a una

fecha determinada”. (p. 26)

Segun (Besley, 2015) “El balance general representa una fotografia tomada en un
momento especifico (fecha) que muestra los activos de una empresa o cdémo se financian

los mismos (deuda y capital)”. (p. 36)

Los periodos mas comunes en el que se muestra este estado financiero, generalmente
es el 31 de diciembre de cada afo calendario; sin embargo, a solicitud del ente regulador
en Guatemala los estados financieros también se realizan de forma trimestral para
soportar los cierres parciales, al igual que son requeridos por la Superintendencia de

Banco de Guatemala de forma mensual.

A continuacion, en la tabla 2 se presenta el formato de balance general utilizado por una

entidad supervisada por la superintendencia de bancos:



Tabla 2

Estructura del balance general para entidades supervisadas por la SIB

SUPERINTENIVENTIA DE BANCOS
Mamrewrala, . A.

ENTIDAL

BALANCE GENERAL CONDENSADOD Al
(s en Chactrabes)
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S MONEDA MONEDA PASIVI, OTRAS CUENTAS ACREEDORAS Y MONEDA MONEDA
ALvQ TTAL MACIONAL | EXTRANIERA CAPITAL ML MACIONAL | EXTRANIERA
DSPONIBILIDADES XXX OBLIGACIONES DEFOSITARIAS KNX
Caga ANX N Diepasises Monstarios NN AN
Banca Centml XXX AKX Drepisitos de Abarm XXX XXX
Bancas del Pais KNX L Dipésitos a Flao NNX ANX
Bancas del Extenar XXX XXX Blepasitos a la Chrden XXX XXX
Cheques a Compensar ANK L Depasitos can Restncciones RN NN
G sabre el Exterior NN XK
CHEMTOS OBTENIMNS AN
el Banco Central XX XXX
INVERSIONES De Instetucianes Fmnancieras Nacionales NN XX
En Titubas-Vakores para Negocioion XX D Insinncianes Fanancieras Extramjeras XXX XXX
En Titubos-Y abores pora ks Venta 3 NN D Chrpzanizmos Intermaconales XA XXX
En Titubos-Valores para su Vencimeenio XX XK
Operaciones de Repario X XXX DBLIGACIONES FINANCIERAS XXX
Cextificados de Participacadn AKX XXX Hanes AKX XXX
Inigreses pagades en compr de Valores O XX Pagares Frmancieros AN XXX
(-) Extimaciones por Valucisn (XNX (NN Ohbligacsanes Financeeras a n COnden XXX XXX
Ohbligacsones Financseras con Restricciones NN XXX
CARTERA DE CREDITOS XXX GASTOS FINANCIEROS MM PAGAR XXX XXX XXX
Vigemie AN XXX
Vencida XXX XXX CUENTAS POR PAGAR XXX AN XX
(-1 Estrmmciones por Valucios [ XX
PROVISIONES KRN XXX XXX
FRODGUCTOS FINANCTERDS FOR SUCURSALES. CASA MATRIZ ¥ DEPTOS.
CORRAR XXX AN X ADSCRITOS XXX X XX
OTRAS OBLIGATIONES XXX XXX XN
{TENTAS POR COBRAR XXX KKK L
(-1 Estrmacimmes por Valwciin NN (XXX CREDITOS DIFERIDOS AN NN XX
SUMA DEL PASEVO LY
BIENES REALIZABLES XX XX XXX
(-1 Estrmaciones par Valuacion (XNXY (XXX} OTRAS CUENTAS ACREEDORAS XX NN XX
INVERSIONES FERMANENTES XXX X XX CAMTAL CONTABLE
(-} Estmaciones por Valwcide (e 80] KX CAPITAL PAGADO NEX
Capital Autonzado XX
1=} Capatal no Pagado IXXX)
(OTRAS INVERSIONES XXX AN X Casa Matree, Capifal Asipnada XXX
=) Estmmaciones por Valwcion XXX XX APORTACIONES FPERMANENTES XX XX
RESERVAS DE CAFITAL XXX XXX
RESERVAS PARA ACTIVOS
EXTRAORDINARIOS XXX XXX
SUCTRSALES, CASA MATRIE Y DEPTOS.
XXX XN XXX REVALUACION DE ACTIVOS NN A
ACHONES SUBDRDINADAS XXX NN
CIAS ¥ PERDIDAS MOR
FUSION (4] (-] : NNX NN
VALUACHIN DE ACTIVOS DE RECUPERACION
INMUEBLES ¥ MUEBLES XXX XXX XXX DUDOSA (<) XXX
[-) Depveciasiomes Asimmaladas oo XK FROVISION DE BENEFICIOS A EMPLEAD(S |- NXK
AL AL 'UESTO SOBRE X
GANANCIAS O FERIMDAS POR
EL VALOR DE MERCADOD DE LAS
INVERSIONES 4+ (=) XXX NN
RESULTADMS DE EJERCICIOS ANTERIODRES
CARGOS DIFERIDDOS XXX X XXX #1i=) XXX XX
=) Amaricacsones Acumuladas XN (R s RESULTADDS DEL EJERCICTO 4} (<) XXX AN
SUMA DEL CAPITAL CONTABLE XXX
- . . SUMA PASIVI, OTRAS CUENTAS ACREEDORAS Y
SUMA DEL ACTIVOD AN CAPITAL e
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CONTINGENCIAS, COMPROMISOS ¥ OTHAS
RESPONSABILIDADES

CONTINGENCUIAS ¥ OUMPROMISOS XXX
MERCADERIAS EN DEPOSITO XXX

CUENTAS DE (ORDEN

VALORES ¥ BIENES CEDIDOS EN GARANTIA XXX
GARANTIAS CARTERA DE CREDITOS XXX
MARGENES POR GIRAR XXX
ADMINISTRACIONES AJENAS XXX
DHHCUMENTOS Y VALGRES PROPIYS REMITIDOS XXX
EMISIONES AUTORIZADAS DE OBLIGATUIINES
FINANUIERAS XXX
DBLIGACIONES FINANCIERAS XXX
OBLIGACIONES FINANUIERAS AMORTELADAS XXX
TITULOS SOBRE MERCADERIAS EN DEPOSITO XXX
FOLEEAS DE SEGUROS Y FIANEAS XXX
OFERACIONES DE REPORTO XXX
OTRAS CUENTAS DE ORDEN XXX
Los saldos en moneda extranjera estin expresados al ipo de cambio de referencia de Q) por USS1, publicado por ¢l Banco de Guaterila el
Guatemala de de
Mombre ¥ Firma Nexmbre y Fima
CONTADOR ALUDITOR
Nombee v Fioma i Nembire y Fioma )
PRESIDENTE GERENTE

Fuente: tomado de Manual de Instrucciones contables emitida por la SIB (p. 341)

2.2.3 Flujo de efectivo
El estado de flujo de efectivo lo definen diferentes autores de la siguiente manera:

Segun (Gitman, 2012), “el estado de flujos de efectivo es un resumen de los flujos de
efectivo de un periodo especifico. El estado permite comprender mejor los flujos
operativos, de inversion y financieros de la empresa y los reconcilia con los cambios en

su efectivo y sus valores negociables durante el periodo”. (p. 60).

(Besley, 2015) indica lo importante del flujo de efectivo “El estado de flujo de efectivo esta
disefiado para mostrar como las operaciones de la empresa han afectado los flujos de
efectivo al revisar sus decisiones de inversion (usos del efectivo) y financiamiento

(fuentes del efectivo). La informacion contenida en el estado de flujo de efectivo puede
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ayudar a resolver preguntas como las siguientes: ¢ la empresa esta generando el efectivo
necesario para la compra de activos fijos adicionales para su crecimiento?, tiene un
exceso de flujo de efectivo que se puede utilizar para pagar la deuda o invertir en nuevos
productos? Esta informacién es importante para los directivos financieros como para los

inversionistas”. (p. 44)

Es el estado financiero que muestra el comportamiento de los ingresos y salidas de
efectivo en un periodo determinado, para poder conocer la capacidad que posee una
empresa para generar flujos de efectivo positivos, la capacidad que tiene una empresa
de cumplir con sus obligaciones, la necesidad de obtener financiamiento o bien facilitar

el control de la disponibilidad de efectivo.

Los periodos mas comunes en el que se muestra este estado financiero, generalmente
es durante un periodo de un afio calendario. Sin embargo, segun requerimientos de las

entidades supervisoras se puede realizar a una fecha determinada de ser necesario.

2.2.4 Estado de cambios en el patrimonio

El estado de cambios en el patrimonio se puede definir de la siguiente forma:

Segun (Ricra, 2014) “Es un estado financiero que informa las variaciones en las cuentas
del patrimonio originadas por las transacciones comerciales que realiza la companiia
entre el principio y el final de un periodo contable. Es importante porque proporciona
informacion patrimonial para la toma de decisiones gerenciales, como aumentos de

capital, distribucion de utilidades, capitalizacion de las reservas”. (p. 15)

Segun la (Soto, 2017) en su libro Analisis de Estados Financieros, “Este estado financiero
presenta los cambios que se dan en un periodo contable, respecto, a cada una de las
cuentas que conforman la estructura patrimonial es decir las que integran el capital

contable de la empresa”. (p. 13)

El estado de cambios en el patrimonio tiene como fin primordial mostrar las variaciones

que sufre cada uno de los elementos del patrimonio durante un periodo determinado, esta
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informacion puede servir para tomar decisiones negativas o positivas, que pueden

cambiar el futuro de una empresa o compainia.

2.3 Analisis financiero

Existe diferentes definiciones de analisis financiero dentro de los cuales se puede
resaltar:

(Besley, 2015), indica “Desde el punto de vista de un inversionista, la finalidad de analisis
de estados financieros es util como una forma de anticipar condiciones futuras, pero lo
mas importante, como punto de partida para planear acciones que influyan en el curso

futuro de los acontecimientos”. (p. 33).

Segun (Aznaran, 2014) “el analisis financiero proporciona a los directivos y accionistas
una informacién acerca del efecto que tienen las decisiones de gestion en el valor de la
empresa. Los inversionistas y prestamistas también usan el analisis financiero para
evaluar el grado de riesgo de sus recursos aportados y en qué medida las decisiones

permiten alcanzar los objetivos empresariales propuestos. (p. 5).

(Gonzales, 2013) indica que, “El analisis de estados financieros investiga y enjuicia a
través de la informacion contable cuales han sido las causas y los efectos de la gestidon
de la empresa, para llegar a su actual situacion y asi predecir cual sera su desarrollo en
el futuro, para tomar decisiones consecuentes. El analisis de estados financieros debe
suministrar respuestas a las interrogantes que el usuario de la informacion contable se

plantee” (p. 17)

El analisis financiero se centraliza en evaluar los estados financieros a través de
herramientas financieras, para la toma de decisiones de inversion, evaluar rendimientos
futuros o simplemente para tener un panorama general de la situacion financiera de una

empresa en un periodo determinado.

El principal protagonista respecto al analisis financiero es el analista porque de él

depende la validez del diagnodstico de la empresa, las técnicas y procedimientos de
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analisis pueden ser conocidas por quien le da dinamismo u orientacion, es precisamente

el buen juicio de le imprima el analista.

El departamento que proporciona la informacidn para realizar un analisis financiero es el
departamento de contabilidad, aunque no es la Unica informaciéon que se necesita para
realizar un analisis financiero, pero es el punto de partida para iniciar los calculos, el
analisis financiero no responde a reglas preestablecidas en el sentido que depende de
que tipo de usuario es quien requiere dicho analisis, como por ejemplo la informacion de
un acreedor de una empresa le interesara conocer sobre la liquidez a corto plazo, a un
banco al que se le esta solicitando un préstamo le interesara la capacidad que tiene la
empresa para cumplir con el pago de los intereses y lo mas importante al accionista o a
los posibles inversionistas les interesara de sobremanera la rentabilidad de la inversion

realizada o la posible rentabilidad de una futura inversion.

El analisis financiero no es exclusivo de empresas grandes sino debe ser aplicado por
todo tipo de empresas sean pequeinas, medianas o grandes e indistintamente cual sea la
actividad en la que se desenvuelva ya que constituye una medida de eficiencia operativa

y permite evaluar el rendimiento de una empresa.

2.3.1 Anadlisis financiero gerencial

El andlisis financiero como herramienta gerencial es definida por diferentes autores de la
siguiente forma:

(Reasco, 2019) “La funcion primordial del gerente financiero es la de hacer una
asignacion adecuada y optima de los recursos escasos de una organizacion, buscando
la maximizacién del valor de la firma y por ende de la riqueza de los accionistas. Dentro
de las actividades para lograrlo, debe velar porque existan mecanismos para prever
situaciones, tanto favorables como desfavorables, que le permitan tomar las decisiones
apropiadas en cada caso. Debera tomar las medidas necesarias para generar
instrumentos de planeacion y control de la gestion financiera y, ademas, que los cursos
de accion que se estimen como adecuados para el desarrollo de sus funciones, se lleven

a cabo en la realidad”. (p. 4)
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El gerente financiero y el equipo de finanzas es el encargado de realizar el analisis de las
cifras de una entidad a través del conocimiento de herramientas de medicién de
rendimientos, analisis de endeudamiento, comportamiento de las ventas y analisis de
costos; a través de estos analisis formar estrategias de planeacion y control para obtener

la optimizacion de los recursos que permitan el crecimiento de una entidad.

La estrategia financiera también es una herramienta util para el analisis financiero como
lo Indica (Reasco, 2019) “La estrategia financiera en toda organizacion se define como la
eleccion de los caminos por seguir para el logro de los objetivos financieros y por ende
necesita ser organizada, presupuestada, supervisada y dirigida para que funcione en el
sentido buscado. Al respecto, la estrategia financiera, debe estar en consonancia con la
estrategia general y tener en cuenta a los participantes internos y externos. Asimismo,
debe centrarse en los aspectos financieros de las decisiones estratégicas, ligados al
interés de los accionistas y los mercados financieros. La efectividad de la estrategia
financiera se mide por su contribucion al objetivo de la empresa y la cuantificacion de los

resultados se mide igual que el objetivo de la empresa, en términos monetarios” (p. 4).

El analisis financiero es un método utilizado por la gerencia para analizar el resultado
financiero y econdmico de una empresa qué consiste en combinar elementos o
segmentos de los estados financieros que dan como resultado diferentes indicadores que
ayudan a planificar y tomar las adecuadas decisiones de inversion o de financiamiento

para buscar el mayor rendimiento o la generacion de valor en una empresa determinada.

Las decisiones financieras deben ir alineadas a los objetivos que buscan los
inversionistas de las empresas; el cual, si es una empresa lucrativa, debe buscar alcanzar
el maximo rendimiento diversificando el riesgo de inversion, si es una empresa de
servicios; el enfoque debe estar alineado a la prestacion de un servicio de calidad al
menor costo posible, al igual que si la empresa produce bienes, los bienes deben ser de

la mejor calidad con el costo mas bajo posible.
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2.3.2 Anadlisis vertical

(Gonzales, 2013) indica que “Este tipo de analisis consiste en determinar la participacion
de cada una de las cuentas de los estados financieros con referencia sobre el total de
activos o total patrimonio para el balance general, o sobre el total de ventas para el estado
de resultados, se obtiene una visidon panoramica de la estructura del estado financiero,
muestra la relevancia de cuentas o grupos de cuentas dentro del estado financiero,

evalua los cambios estructurales y las decisiones gerenciales...” (p. 29).

El analisis vertical permite determinar el peso y el nivel de importancia, que tiene cada
rubro de los estados financieros durante un periodo determinado; es representado en
porcentajes en relacion con el total de cada segmento de cada estado financiero. El
calculo se puede realizar en hojas de excel y su importancia radica en poder comparar
los porcentajes con otras empresas del mismo sector econdmico. Para el presente trabajo
profesional de graduacién se utilizara para determinar, el porcentaje de las partidas de
gasto representa sobre el total de ingresos; también para determinar si la companiia
almacenadora tiene mas activos corrientes que activos no corrientes, asi como el
porcentaje de las deudas a corto y largo plazo que posee con relacién al total de

patrimonio de los accionistas.

2.3.3 Analisis horizontal

Segun (Gonzales, 2013), “Este tipo de analisis lo que busca es analizar la variacion
absoluta o relativa que ha sufrido las distintas partidas de los estados financieros en un
periodo respecto a otro, es decir, permite comparar las cuentas de los estados financieros
de varios periodos contables. Esto es importante para saber si se ha crecido o disminuido
durante el tiempo de analisis. Por tanto, el objetivo de esta herramienta es: analizar el
crecimiento o disminucion de cada cuenta o grupo de cuentas de un estado financiero,
sirve de base para el analisis mediante fuentes y usos de efectivo o capital de trabajo,
muestra los resultados de una gestion porque las decisiones se ven reflejadas en los

cambios de las cuentas” (p. 30).
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El analisis horizontal permite apreciar variaciones absolutas y relativas entre un ano y
otro anterior respectivamente, por lo tanto, muestra que ha sucedido en cada rubro de
los estados financieros en una serie de datos historicos; los datos obtenidos del analisis
horizontal también pueden ser comparadas con otras empresas del sector, para
determinar si existe una variacion significativa positiva si crece los rubros o negativa si se
aprecia un decremento en los rubros. Los calculos se pueden realizar en una hoja de
excel partiendo de datos histéricos para analizar el comportamiento de los rubros de los

estados financieros de la compaiia.

2.4 Analisis de indicadores financieros
El analisis de indicadores financieros determina de forma integral el comportamiento de
los rubros de una compaiia, aplicando razones financieras como lo indican algunos

autores detallados a continuacion:

Como indica (Besley, 2015), “el primer paso en un analisis financiero incluye una
evaluacion de las razones de la empresa. Las razones estan disefiadas para mostrar las
relaciones entre los rubros de estados financiero dentro de las empresas y entre las
mismas; traducir las cifras contables en valores relativos, o razones, permite comparar la
posicion financiera de una empresa con la otra, a pesar de que sus tamanos difieran de

forma significativa” (p. 51).

Es un método para el andlisis, asi se indica (Robles, 2012), “Este método consiste en
analizar dos estados financieros, es decir, al balance general y al estado de resultados,
mediante la combinacién entre las partidas de un estado financiero o de ambos. Las
razones financieras donde se combinan unicamente partidas del balance general se
denominan estaticas ya que estan a una fecha determinada; cuando se trata de partidas
del estado de resultados son llamadas dinamicas ya que corresponden a un periodo
determinado; y cuando se combinan las partidas de los dos estados financieros se
denominan estatico-dinamicas. Estas razones tienen como finalidad el estudio de cuatro
indicadores fundamentales de las empresas: solvencia, actividad o productividad,

endeudamiento y rentabilidad” (p. 33).
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El analisis de indicadores financieros es una herramienta financiera que muestra
porcentajes y coeficientes, derivados de la combinacién de rubros de dos estados
financieros diferentes como el estado de resultados y balance general; el analisis de
indicadores financieros permite evaluar la eficiencia de la empresa en la administracion
de sus activos, determinar cuales son sus debilidades y fortalezas financieras y
econdmicas, comparar los indicadores que presentan otras companias del mismo sector
sin importar que tengan mayor o menor inversion debido a que compara porcentajes y no

valores monetarios.

Dentro de los indicadores financieros que se utilizaran en el presente trabajo de
graduacion se pueden mencionar; los indicadores de liquidez y solvencia, indicadores de

eficiencia o actividad, indicadores de endeudamiento, indicadores de rentabilidad.

2.41 Razones de liquidez

Segun varios autores, las razones de liquidez son definidas de la siguiente forma:
(Gitman, 2012) indica “La liquidez de una empresa se mide por su capacidad para cumplir
con sus obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento. La
liquidez se refiere a la solvencia de la posicién financiera general de la empresa, es decir,

la facilidad con la que puede pagar sus cuentas” (p. 52).

(Soto, 2017, pag. 34). define de forma concisa que son los indicadores de liquidez “Son
instrumentos que determinan los niveles de liquidez de la empresa, es decir establecen

la capacidad que tiene el negocio para cumplir sus obligaciones de corto plazo”. (p. 34)

Estos indicadores sirven para medir la capacidad que tienen las empresas para atender
sus obligaciones, que impliquen desembolso de efectivo a corto plazo y estan
relacionados directamente entre los pasivos corrientes y el efectivo, que generan los
activos corrientes dentro de los indicadores que se utilizaran en el presente trabajo
profesional de graduacion se encuentran; las razones circulantes o de solvencia y razon

de capital neto de trabajo; las razones mencionadas se detallan a continuacion:
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2411 Razén circulante o de solvencia

(Soto, 2017) indica que, “este indicador establece la capacidad que tiene la empresa para
cubrir sus obligaciones de corto plazo con sus activos de corto plazo; para que se
determine que el negocio tiene liquidez el resultado tiene que ser mayor a 1 y mientras
este resultado sea cada vez mayor, significa que la organizacion goza de una saludable
liquidez” (p. 36).

Se calcula con la siguiente férmula:

Activo corriente
Pasivo corriente

Razdén de Solvencia

La razon circulante o de solvencia es la principal medida de liquidez debido a que,
muestra qué proporcion de deudas de corto plazo son cubiertas por elementos del activo,
cuya conversion en dinero corresponde aproximadamente al vencimiento de las deudas;
los activos corrientes incluyen efectivo y sus equivalentes, cuentas por cobrar e
inventarios, mientras que el pasivo corriente incluye la cuentas por pagar, documentos
por pagar a corto plazo, préstamos que su vencimiento no sea mayor a un afo al igual
que los impuestos. Esta razon muestra cuando una empresa tiene dificultades
financieras, por ejemplo, cuando pide mas préstamos a los bancos para cubrir gastos de

operacion o sencillamente se le dificulta cancelarles a los proveedores.

24.1.2 Capital neto de trabajo

(Soto, 2017) “Determina la capacidad que tiene la empresa para poder operar con sus
activos de corto plazo, es decir comprende, el efectivo y equivalentes, cuentas por cobrar,
existencias y los pasivos de corto plazo” (p. 47).

El indice de capital neto de trabajo se calcula de la siguiente forma:

Capital neto de trabajo = Activo corriente — Pasivo corriente
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El calculo de la razén financiera del capital neto de trabajo permite determinar cuanto
dinero le quedaria a la compafnia luego de cumplir con sus obligaciones a corto plazo,
esta razén es importante para una decision de inversion que pudiera considerar la
gerencia, la cual puede ser a corto plazo o largo plazo. Permite determinar cuanto dinero

necesita una compania para cumplir con sus operaciones normales periddicas.

2.4.2 Razones de administracion de activos o indicadores de eficiencia

Las razones de administracion de activos se pueden definir de la siguiente manera:

Segun (Besley, 2015), “miden con cuanta eficiencia la empresa administra sus activos.
Estas razones estan disefiadas para responder lo siguiente: ¢la cantidad total de cada
tipo de activos reportada en el balance parece razonable, demasiado alta o baja en vista

de los niveles de ventas actuales y proyectadas?” (p. 53).

Segun (Soto, 2017) “Son aquellas que determinan la capacidad que tiene la empresa
para gestionar las cuentas que representan la parte operacional como son la
recuperacion de las cuentas por cobrar, rotacion de inventarios, la capacidad de generar
ingresos con la utilizacion o6ptima de los recursos controlados (activos). Es muy
importante que este grupo de indicadores presenten resultados favorables, es decir
hayan evolucionado a través de cada ejercicio econdmico, si estos resultados financieros
no han mejorado, es probable que la empresa incremente su riesgo de liquidez al
disminuir los flujos de entrada del efectivo, afectando el capital de trabajo de la

organizacion” (p. 50).

Los indicadores financieros de administracion de activos analizan la administracion de
los recursos, a través de la comparacion de las cuentas que forman el balance general
contra las cuentas del estado de resultados, dentro de las razones financieras que se
utilizaran en el presente trabajo profesional de graduacién se pueden mencionar; razén

de rotacion de activos fijos y razén de rotacidon de activos totales.
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2421 Razén de rotacion de activos fijos
(Besley, 2015) da una breve y concisa definicion de la razén de rotacion de activos fijos
“La razdn de rotacion de los activos fijos mide la efectividad de la empresa en la utilizacion

su propiedad planta y equipo para generar ventas” (p. 55)

La Razoén de rotacion de activos fijos se calcula de la siguiente forma:

Razo6n de rotacion de Ventas

Activos fijos Activos fijos netos

La razon de rotacion de activos fijos puede ser utilizado para comparar la rotacion que
presentan otras companias del mismo sector o industria al que pertenece, cabe resaltar
que, si una compania arrenda las instalaciones, tendra un indice totalmente diferente a
una compania que sea propietaria de las instalaciones que utiliza para desarrollar sus

actividades.

24.2.2 Razén de rotacion de activos totales

(Soto, 2017) indica que la razdn de rotacion de los activos totales, “mide la capacidad que
tiene una empresa para generar beneficios economicos (ingresos o ventas) con relacion
a la utilizacion de los activos de la empresa, mientras el resultado de este indicador sea
cada vez superior a los datos histéricos o preestablecidos, significa que existe una

utilizacion eficiente de los recursos controlados para generar ingresos” (p. 62).

La razon de rotacion de activos fijos se calcula de la siguiente forma:

Razoén de rotacion de Ventas

Activos totales Activos totales

La razon de rotacion de activos totales muestra la eficiencia de la administracion para
generar ventas con los activos disponibles, esta razon se puede comparar con el

promedio de las empresas de la industria para determinar que tan eficiente es la
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compafia para generar ingresos; si el resultado de este indicador dista del promedio de
la industria, la administracién podria planear estrategias para volverse mas eficiente,
incrementando las ventas con los activos disponibles, buscar prescindir de activos que

no son productivos, o la combinacion de ambas estrategias.

2.4.3 Razones de administracion de deuda

Las razones de administracion de deuda miden el nivel de endeudamiento que tiene una
compaiiia, asi lo indica (Besley, 2015) “Mide el porcentaje de los activos de la empresa
financiados por los acreedores y se calcula al dividir los pasivos totales entre los activos
totales” (p. 56).

Segun (Gitman, 2012), “La posicion de endeudamiento de una empresa indica el monto
del dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. En general, un analista
financiero se interesa mas en las deudas a largo plazo porque estas comprometen a la
empresa con un flujo de pagos contractuales a largo plazo. Cuanto mayor es la deuda de
una empresa, mayor es el riesgo de que no cumpla con los pagos contractuales de sus

pasivos” (p. 70).

Las razones de administracion de deuda muestran la participacion de los acreedores en
el financiamiento de la empresa, permite determinar por cada unidad monetaria que se
invierte en activos, cuanto es financiado por terceros y cuanto es financiado por
accionistas; cabe resaltar que el financiamiento externo consiste en obtener recursos a
través de préstamos o financiamiento de acreedores y el financiamiento interno se da a

través de la obtencion de recursos de socios de la compaiia.

2.4.3.1 Razén de endeudamiento

La razén de endeudamiento es una relacién financiera que indica el porcentaje de activos
de una empresa que se proporciona con respecto a la deuda. Es la proporciéon de la
deuda total (la suma de los pasivos corrientes y pasivos no corrientes) y el activo total (la

suma de los activos corrientes, activos fijos y otros activos) (Soto, 2017, pag. 67)
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La Razén de endeudamiento se calcula de la siguiente forma:

) _ Pasivos totales
Razoén de endeudamiento

Activos totales

La razon de endeudamiento determina el porcentaje de deuda que tiene la companiia con
respecto al total de sus activos, esto indica el grado de compromiso que representan los
pasivos. Este indicador es importante para solicitud de financiamiento a acreedores
debido a que, los acreedores prefieren a las compafias que tienen un indice de
endeudamiento bajo, porque cuanto mas bajo sea el nivel de endeudamiento el riesgo de

pérdida ante dicha compafiia es menor.

2.4.4 Indicadores de rentabilidad
Los indicadores de rentabilidad miden la efectividad de la administracién, segun las

definiciones de varios autores como se detallan a continuacion:

(Gitman, 2012) se refiere a los indicadores de rentabilidad de la siguiente forma “sirven
para medir la efectividad de los administradores de la entidad debido a que esta muestra
la efectividad y el control de los costos y gastos con respecto a las ventas, asi como la
trasformacién a utilidades; a través de estos indicadores los inversionistas pueden
visualizar el retorno de los valores invertidos en la empresa, dentro de estos indicadores
se pueden mencionar la rentabilidad del patrimonio, la rentabilidad del activo total y el

rendimiento sobre la inversion”. (p. 73).

(Besley, 2015) de forma muy concisa y resumida indica lo siguiente, “Muestra los efectos
combinados de la administracién de la liquidez, activos y deuda sobre los resultados

operativos”. (p. 59).

Segun el Doctor (Gonzales, 2013) “Son instrumentos, que permiten analizar y evaluar las
utiidades de la empresa respecto a las ventas, los activos o la inversion de los

propietarios, es decir, miden la capacidad de la empresa para generar utilidades, mientras
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mayor sea su resultado a través del tiempo significa que esta optimizando su capacidad

operativa y financiera en la generacion de rentabilidad” (p. 56).

Segun (Ricra, 2014) a través del instituto Pacifico indica, “Son razones que evaluan la
capacidad de la empresa para generar utilidades, a través de los recursos que emplea,
sean estos propios o ajenos, la eficiencia de sus operaciones en un determinado

periodo...” (p. 35).

Considerando los conceptos de los autores anteriores se puede deducir que, los
indicadores de rentabilidad, son instrumentos de analisis financiero que miden la
efectividad de la administracion de una compaiia para transformar las ventas en
utilidades, optimizando los costos y gastos de un periodo determinado; desde el punto de
vista de la evaluacidén de la gestion de un periodo determinado, analiza y evalua las
utilidades generadas en un periodo determinado; el principal elemento de analisis para
estos indicadores son las utilidades, cabe resaltar que para un inversionistas es la
evaluacion mas importante de un estado financiero que puede definir una decision de

inversién en una compania.

Los indicadores de rentabilidad que se utilizaran como herramientas de analisis, en el
presente trabajo profesional de graduacion son las siguientes: rentabilidad bruta,

rentabilidad operacional, rendimiento sobre activos y rendimiento sobre el capital.

2441 Rentabilidad bruta
(Soto, 2017) “Este indicador determina la ganancia bruta que obtiene la empresa, por
cada unidad monetaria de beneficios econdmicos (ventas), es decir el porcentaje de

utilidad bruta con relacion a los ingresos del negocio” (p. 78).

Se calcula de la siguiente forma:

Utilidad bruta
Margen bruto = X 100
Ventas netas
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El indicador de rentabilidad bruta muestra el porcentaje de utilidad que una compafnia
obtiene por las ventas realizadas y se calcula restandole al total de ventas los costos de
ventas de las mercaderias o servicios, posteriormente se divide dentro del total de ventas
multiplicado por 100. Este indicador se puede comparar con las demas companias del
sector donde se desenvuelve la compafiia, para determinar si se encuentra cerca del
promedio de las compaiias o si es necesario crear estrategias de mejoras para obtener

un margen mas alto en ventas.

24.4.2 Rentabilidad operacional
(Soto, 2017) indica que este indicador financiero establece, el porcentaje de ganancia
operativa que el negocio, obtiene después que se han considerado los costos y gastos

de la organizacion.

Se calcula de la siguiente forma:

Utilidad operativa

Rentabilidad operacional = X 100

Ventas netas

El indicador de rentabilidad operacional muestra el porcentaje de utilidad que una
compainiia obtiene por las ventas realizadas sin considerar los gastos financieros y el pago
de impuestos; se calcula restandole al total de ventas los costos de ventas de las
mercaderias o servicios, los gastos de administracion y ventas, posteriormente se divide
dentro del total de ventas multiplicado por 100. Este indicador muestra un panorama
general de la utilidad sin considerar los gastos por pago de intereses derivados de la

contratacion de préstamos.

24.4.3 Rendimiento sobre activos (ROA)
(Soto, 2017) se refiere a la “Capacidad que tiene una organizacion para generar utilidad

neta con relacion a la inversion total de activos, mientras el resultado de este instrumento
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sea cada vez mayor significa que la Administracion Financiera utiliza de manera éptima

los recursos controlados (activos) para generar utilidades en el periodo” (p. 87)

Se calcula de la siguiente forma:

Utilidad neta
Activos totales

Rendimiento sobre activos =

El indicador de rendimiento sobre activos muestra la capacidad que tienen los activos
para generar beneficios econémicos de una compania, sin tomar en cuenta el origen del
financiamiento (interno o externo); se calcula partiendo de la utilidad neta de un periodo
determinado dividido dentro del total de los activos totales; el coeficiente resultante indica

qué porcentaje del total de los activos se obtiene de las utilidades netas.

2444 Rendimiento del capital (ROE)
Segun (Soto, 2017) “Mide la eficiencia de la administracion para generar rendimientos a
partir de los aportes de los socios. En términos sencillos este indicador implica el

rendimiento obtenido a favor de los accionistas” (p. 87).

El rendimiento del capital se utiliza para calcular cual es el beneficio que recibiran los
accionistas después de un periodo especifico de evaluacion, de la misma manera es
utilizada para comparar dos empresas del mismo sector, para determinar el grado de

generacion de utilidades que tiene la compafia dentro del sector al que pertenece.

Se calcula de la siguiente forma:

Utilidad neta

Rendimiento del capital = , ,
Patrimonio neto
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(Aznaran, 2014, pag. 26) indica que: “Un resultado alto significa que los accionistas estan
consiguiendo mayores beneficios por cada unidad monetaria invertida. Si el resultado

fuese negativo esto implicaria que la rentabilidad de los socios es baja” (p. 26).

Al aplicar los calculos matematicos para determinar el valor del indicador del rendimiento
sobre el capital, si se obtiene un valor positivo, esto indica que la compafhia esta
obteniendo réditos por la inversion realizada; sucede lo contrario si el resultado es
negativo debido a que lejos de obtener réditos la inversion, se estaria perdiendo en la
inversion y por lo tanto seria necesario evaluar otros indicadores para determinar, cual

es la situacion general de la compainia.

2.5 Valor econémico agregado

Segun la Doctora (Granda, 2018) “el EVA por sus siglas en inglés (Economic Value
Added), es una medida de desempefio que pretende identificar cual es nivel de riqueza
que le queda a una empresa después de asumir el costo de capital, tanto de acreedores

como de accionistas” (p. 20).

Segun (Besley, 2015), la medicién del valor econédmico agregado (EVA), “se basa en el
concepto de que los ingresos producto de las acciones realizadas por las empresas
deben ser suficientes para compensar a los proveedores de fondos, tanto a los titulares

como a los accionistas. (p. 50)

El valor econdémico agregado, mide la rentabilidad que genera la compafiia por arriba del
costo de capital, esto se traduce en la generacion de valor después de cubrir con el
requerimiento minimo de los accionistas; pero si el resultado es negativo significa que la
empresa lejos de generar valor esta destruyéndolo, debido a que no recupera por lo

menos el requerimiento minimo de los inversionistas.

2.5.1 Calculo de los componentes del EVA

(Besley, 2015) indica que es la metodologia utilizada para el calculo del valor econémico
agregado, se debe calcular la utilidad antes de intereses y después de impuestos, el

capital contable y obtener el costo del capital (p.50).
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La formula general para el célculo es el siguiente:
EVA = NOPAT - (Capital invertido* Costo del capital)

Para el calculo del valor econdmico agregado, es necesario realizar calculos previos de
elementos importantes que serviran de base y que son extraidos de los estados
financieros: primero, se debe calcular la utilidad operativa neta después de impuestos por
sus siglas en inglés (NOPAT), segundo, se obtiene de los estados financieros el capital
invertido y finalmente se debe calcular el costo del capital a través CAPM, debido a que

la companiia evaluada no cuenta con financiamiento de instituciones bancarias.

2.5.1.1 Utilidad operativa neta después de impuestos (NOPAT)

Segun (Besley, 2015), “se ajusta el ingreso operativo reportado en el estado de resultados
para reflejar los costos asociados con la deuda y el capital que la empresa tiene

pendiente" (p. 50).
Férmula para el calculo de la utilidad operativa neta después de impuestos (NOPAT):
NOPAT = Utilidad en operacion X (1- tasa de impuestos)

El concepto general del calculo del EVA es determinar si una empresa aumenta su valor
economico derivado de las decisiones financieras; se debe considerar que, el calculo de
la utilidad neta incluye los gastos por concepto de intereses, por lo tanto, es necesario

extraer ese costo para determinar la utilidad neta unicamente de los inversionistas.

2.51.2 Capital invertido

(Besley, 2015) de forma categérica indica “es la cantidad de fondos que proporcionan los

inversionistas tanto titulares de bonos como accionistas de una compania”. (p. 50)

El concepto general del capital invertido es determinar con la ecuacion patrimonial el

capital invertido en la compaiia.

Segun (Wild, K.R., & Subramanyam, 2007) Existen 2 formas de calcular el capital

invertido en una compafia
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a. El primer calculo se realiza a través de la obtencion del capital neto de operacién
“los activos de operacion se componen del activo total menos los activos
financieros, como las inversiones en titulos negociables. Los pasivos de operacién
se componen del pasivo total menos la deuda que causa intereses. Los activos de
operacidn menos los pasivos de operacion producen los activos netos de
operacion (NOA)” (p. 420).

b. El segundo calculo se basa en la determinacién del capital comun, “El capital
comun es igual al total del capital contable menos las acciones preferentes. Estas
ultimas se excluyen del calculo puesto que, desde el punto de vista de los
accionistas comunes, las acciones preferentes imponen una obligacion fija a los
activos netos y el flujo de efectivo de la compania, de la misma manera que la
deuda. (p. 421).

De acuerdo con los autores descritos, el capital invertido se puede calcular de distintas
formas; el primero se basa en la ecuacién patrimonial, activos menos pasivos vy
patrimonio; el segundo se basa en el calculo del capital neto de operacion, activos de
operacion menos pasivos de operacion y la tercera forma de calcularlo se basa en la
determinacién del capital en acciones comunes, total de acciones comunes menos
acciones preferentes, esto debido a que las acciones preferentes tienen una obligacion
fija sobre los flujos de caja. Para el presente trabajo de graduacion se calculara el capital
invertido, determinando el capital neto de operacion debido a que se el calculo de valor
econdmico agregado se realiza tomando como base la ganancia neta de operacion

después de impuestos (NOPAT).

2.51.3 Costo del capital

Para el calculo del costo del capital de la compafia se utilizara el modelo tedrico, llamado
modelo de fijacion o determinacion de precios de los activos de capital (CAPM por sus

siglas en inglés).

Segun (Besley, 2015), “El modelo CAPM se utiliza para determinar la tasa de rendimiento

requerida que es apropiada para una inversion” (p. 313).
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El modelo de fijacién de precios de activos de capital relaciona el riesgo que puede ser
diversificable y los rendimientos esperados del inversionista y para su calculo se deben

definir los siguientes conceptos como lo indica (Besley, 2015):

a. Tasa de rendimiento requerido de la inversion, es la tasa de rendimiento solicitada
por los inversionistas para invertir en una compafia o una accion.

b. Tasa de rendimiento libre de riesgo, se basa en la tasa de rendimiento de los bonos
del tesoro de estados unidos.

c. Coeficiente beta, mide la volatilidad de una accion en relaciébn con una accion

promedio del mercado y es identificado con el simbolo B. (Besley, 2015).

Segun (Gitman, 2012) la obtencion del coeficiente beta se puede realizar a partir del

rendimiento historico de los activos.

A continuacion, se presenta la interpretacion del resultado del calculo del coeficiente beta:

Tabla 3

Interpretacion del resultado del calculo del coeficiente beta

Coeficientes beta seleccionados y sus interpretaciones

Beta Comentario Interpretacion

2.0 Se mueven en la El doble de sensible que el mercado

1.0 misma direccion La misma respuesta que el mercado

0.5 que el mercado Solo la mitad de sensible que el mercado

0 No se ve afectado con el movimiento del mercado
—0.5 Se mueven en Solo la mitad de sensible que el mercado
-1.0 direccién opuesta La misma respuesta que el mercado
=210 al mercado El doble de sensible que el mercado

Fuente: Tomado de Principios de administracion financiera (p. 308), (Gitman, 2012)

La volatilidad de una inversion o accion se interpreta de la siguiente manera; si el calculo
de beta es cero indica que la inversidn no se ve afectada por la sensibilidad del mercado;
si el calculo de beta es positivo indica que la inversion es sensible en la misma direccién

en la que se mueve el mercado; pero si el resultado del calculo de beta es negativo esto
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indica que la inversion se mueve inversamente al crecimiento del mercado, por lo tanto

la companiia se encuentra realizando algo diferente a las demas compafiias del mercado.

A continuacién, se presenta la interpretacion del comportamiento de beta de una accion

con relacion al rendimiento del mercado a través de grafica de dispersion.

Figura 3

Volatilidad de los rendimientos de una accion en relacion con la volatilidad de los
rendimientos del mercado.
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Fuente: Tomado de libro de finanzas corporativas (p. 134), (Besley, 2015)

La formula para el calculo de costo del capital, por el modelo de fijacion o determinacion

de precios de los activos de capital se presenta a continuacion:
Rs =R+ (rm—rr) Bs
Cada segmento se detalla a continuacion:

rr = Tasa de rendimiento libre de riesgo
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rm = Tasa de rendimiento requerida por el inversionista
B = Beta

Los datos utilizados para el presente trabajo profesional de graduacion se detallan a

continuacion:

1. La tasa de rendimiento requerida por el inversionista sera 13.50%, el cual
corresponde al requerimiento de los accionistas de la compaiia almacenadora.

2. La tasa libre de riesgo se obtuvo de los bonos del tesoro nacional de Guatemala
que corresponde a 6% para inversiones a 12 meses plazo.

3. El coeficiente beta, se buscara la correlacion que existe en el ROE del total de las
compainiias almacenadoras y el ROE de la almacenadora analizada; los datos en
mencion se obtendran de la pagina de la Superintendencia de Bancos de
Guatemala (SIB), en el periodo comprendido para los afios de julio 2018 a julio
2021.

2.6 Diagnoéstico financiero

Segun el Doctor (Gonzales, 2013), “El diagnostico seria muy amplio y practicamente se
estaria fijando la posicién de la empresa en su entorno, situacién harta y compleja. Lo
que es mas bien, analisis parciales de acuerdo con los requerimientos circunstanciales,

jugando un papel preponderante el criterio profesional del Analista”. (p. 18)

El diagndstico financiero es basicamente la evaluacion financiera que se realiza a una
empresa a través de herramientas de analisis como, por ejemplo: indicadores financieros,
analisis de la relacion beneficio costo, valor economico agregado, analisis horizontal y
vertical; con el fin de determinar la situacion actual. Posibilita la evaluacion de la gestidon
financiera y la efectiva toma de decisiones financieras de la organizacion. El diagndstico
financiero se puede determinar como una respuesta al estado legal de funcionamiento

de la organizacion, a fin de identificar sus fortalezas y debilidades.

Para ejecutar el diagndstico financiero de la organizacién, en primera instancia se debe

contar con informacién financiera actualizada y preparada bajo el marco normativo que
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regula la entidad y que sea concordante con el estado de la compafia; se requieren
principalmente los estados financieros comparativos entre periodos consecutivos, de

modo que permitan la realizacion de calculos necesarios para construir el diagnostico.

2.6.1 Etapas del diagndstico financiero

Segun (Aznaran, 2014) su libro valoracién de empresas y negocios el diagndstico
financiero indica lo siguiente; “Realizar un diagnoéstico financiero y determinar si la forma
en que se esta evaluando el mismo no resulta sencillo debido a que se debe tomar en
cuenta todas las variables disponibles y toda la informacion con la que se cuenta y para

el presente se debe tomar el siguiente listado de pasos a seguir...”.

Segun (Garcia, 2019) en su pagina sobre estrategia y control se deben realizar los

siguientes pasos para el diagnéstico financiero.

a. Solicitud de datos generales

Cuando el diagndstico lo hace personal externo lo primero que se solicita son los datos
generales de la empresa, esto sirve para ubicar a la empresa en el mercado, conocer su
actividad, su estatus actual y poder asi enfocar el analisis posterior a la situacién

concreta. (Garcia, 2019)

La solicitud de datos general sirve para ubicar la empresa evaluada dentro del sector al
que pertenece, por lo tanto, se debe solicitar, el nombre, fecha de constitucion, domicilio

fiscal, organizacion interna. Etc.

b. Solicitud de estados financieros

La informacion econdmica de la empresa utilizada en el diagnéstico proviene de los
estados financieros. En concreto del balance general y estado de resultados. (Garcia,
2019)

Los estados financieros, se deben solicitar a la administracién, deben ser ordenados
adecuadamente para facilitar su analisis y aplicacion de indicadores y demas

herramientas financieras.
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c. Analisis de datos y definir indicadores
En esta etapa se analizan los datos de partidas tanto generales como econémicos de la
siguiente manera:

1. Se analiza la informacién obtenida de la aplicacion de indicadores financieros.

2. Se detectan que métricas son relevantes segun los resultados obtenidos.

3. Se elabora un cuadro de diagnéstico. (Garcia, 2019)

Luego de ordenar la informacion financiera, se debe decidir que herramientas de analisis
aplicar, considerando todos los elementos generales de la compania y estructura

organizacional.

d. Emision del diagnéstico financiero
Tras el analisis de la informacion relevante seleccionada, se emitira un informe con las

conclusiones alcanzadas con base al analisis de los datos aportados. (Garcia, 2019).

Al finalizar con el analisis de la informacion financiera, se detalla en un documento los
resultados mas importantes y relevantes obtenidos a través de las herramientas
financieras aplicadas. Este informe debe ser acompanado de conclusiones vy
recomendaciones al igual que propuestas para minimizar los puntos criticos sefialados

aplicables en el futuro.

2.6.2 Propuesta de administracion de activos para mejorar el desempeio de la
compaiiia

Para realizar una propuesta de mejora en la administracion de los activos, es necesario

partir del diagndstico financiero, asi lo indica (Aznaran, 2014) en su libro, analisis de y

proyeccion de los estados financieros, “Conocer porqué la empresa esta en la situacion

que se encuentra, sea buena o mala, es importante para poder buscar alternativas para

enfrentar los problemas surgidos, o para idear estrategias encaminadas a aprovechar los

aspectos positivos” (p. 4).
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El analisis financiero, busca en primer lugar, obtener un entendimiento general de la
situacion financiera de la compafiia a través de la realizacion de un diagndstico financiero.
En segundo lugar, al obtener el diagndstico financiero se puede elaborar proyecciones
futuras a través de escenarios alternativos, para determinar la conveniencia de realizar
cambios en la administracion de los activos disponibles, para mejorar el rendimiento y la

creacion de valor.

2.6.2.1 Maximizacion de utilidades
Para aprovechar al maximo el crecimiento del sector de las almacenadoras, se deben
aplicar estrategias empresariales relacionadas con temas operativos y financieros como

lo indican los siguientes autores:

Segun (Garcia Villacorta, 2014) en su articulo Como maximizar utilidades y crecer
sostenidamente? Presenta el siguiente enfoque, “Para que una empresa maximice
utilidades y crezca sosteniblemente, debe trabajar en temas operativos y financieros.
Operativos: eficiencia en costos y gastos y eficiencia en administracion de activos.

Financieros: apalancamiento financiero y reinversion de utilidades”

El enfoque presentado por este autor se centraliza en la administracion eficiente de las
inversiones, es decir, gestionar adecuadamente los activos relacionados con el giro del
negocio y la obtencidén de nuevos activos para tener una mayor capacidad instalada y de

esta cuenta incrementar el nivel de ventas y utilidades.

Segun (Sanchez Galan, 2017) indica lo siguiente, “La maximizacién del beneficio es el
objetivo econdmico de las empresas, para asi incrementar el valor de la empresa. Ese
aumento del valor de la empresa es lo que buscan los accionistas e inversores para que

su inversion en la empresa sea provechosa”

Los accionistas buscan el incremento del valor de la compafiia para que la inversidon sea
aprovechada de la mejor manera, a través de la maximizacion de las utilidades, la cual

se puede dar de dos formas: la primera se enfoca en el recorte de costos y gastos a
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través de la investigacion y analisis de la calidad de los servicios para incentivar al ahorro,
la segunda se enfoca en realizar reinversiones aprovechando las utilidades generadas
por la companiia tanto en activos como en inversiones financieras. El presente trabajo
profesional de graduacion se enfoca que la propuesta para realizar inversiones en el

sistema financiero guatemalteco para generar una fuente nueva de ingresos.

Todos los conceptos y definiciones detallados en el presente capitulo seran necesarios
para el desarrollo del presente trabajo profesional de graduacidn, su aplicacion e
interpretacion en una compainia almacenadora, daran como resultado una propuesta que
mejore la administracion de los activos disponibles en la compafiia almacenadora

evaluada.
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3. Metodologia

La metodologia contiene la explicacion en detalle de qué y como se hizo para resolver el
problema de investigacion, relacionado el analisis de rentabilidad financiera en un
almacén general de depdsito debidamente constituida en la ciudad de Guatemala
comprende; la definicién y delimitacion del problema, objetivo general y especificos,
ambito geografico de la investigacién, universo y tamafo de la muestra, instrumentos de
medicion aplicados y resumen del procedimiento usado en el desarrollo de la

investigacion. (Universidad de San Carlos de Guatemala, 2018, pag. 25)

La metodologia utilizada es de caracter analitico y plantea un enfoque deductivo desde
el punto de vista financiero partiendo de un analisis comparativo del balance general y el

estado de resultados durante los afios 2018, 2019 y 2020, respectivamente.

3.1 Definicion del problema

A pesar de que los almacenes generales de depdsito pertenecen al sector financiero de
Guatemala y contar con un manual de instrucciones contables donde se detallan las
directrices para elaborar la contabilidad y proporcionar los formatos para la realizacién de
estados financieros basico como: estados de resultados, balance general, estado de
cambios en el patrimonio, estado de flujo de efectivo; no se realiza un analisis de
rentabilidad a nivel individual como a nivel sectorial por parte del ente supervisor. Cabe
mencionar que la Superintendencia de Bancos de Guatemala realiza analisis periddicos,
pero unicamente rubros de cuentas de balance general y estado de resultados a nivel
general, dicho analisis no incluye indicadores financieros, analisis de rentabilidad

financiera y economica.

Considerando que el objetivo principal que buscan todas las entidades es la
maximizacion de utilidades para los accionistas y la generacion de valor a través de
estrategias financieras. No basta unicamente con analizar los rubros del estado de

resultados y el balance general o sencillamente visualizar una utilidad contable, en la
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actualidad es necesario evaluar si los activos se estan utilizando correctamente y analizar

si se tienen activos ociosos para aprovecharlos al maximo.

Derivado de las falencias detalladas anteriormente y la inexistencia de un analisis de
rentabilidad financiera surge la necesidad de utilizar técnicas y herramientas para
desarrollar y analizar la rentabilidad financiera, que muestre el rendimiento de los
servicios de almacenaje prestados, asi como el retorno de la inversidon. El presente
analisis de rentabilidad financiera le servira a la administracion y accionistas como
herramienta para la toma de decisiones, que se traducira en la obtencion de la

maximizacion de los recursos invertidos al igual que la creacion de valor para la empresa.

A continuacion, se detallan los temas a los que se buscaran dar respuesta:

3.1.1 Especificacion del problema
¢, Como evaluar la situacion financiera de un almacén general de depdsito en la ciudad

de Guatemala?

Subtemas

1. ¢Como analizar el rendimiento de los activos de un almacén general de depdsito en
la ciudad de Guatemala?

2. ¢Como mejorar los indicadores de rentabilidad financiera en un almacén general de
depdsito en la ciudad de Guatemala?

3. ¢Cuales son los efectos de la aplicacion de las mejoras en la administracion de los

activos financiera en la almacenadora analizada?

3.1.2 Punto de vista

El analisis de rentabilidad se realiza desde el punto de vista financiero
3.2 Delimitacién del problema

El presente analisis de rentabilidad financiera se realizé con informacién obtenida de los

estados financieros al 31 de diciembre 2018, 2019 y 2020, respectivamente,
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correspondiente a un almacén general de depdsito constituido y autorizado para operar

en Guatemala.

3.2.1 Unidad de analisis
En Guatemala estan registrados y debidamente constituidos catorce almacenes
generales de depdsito regulados por la superintendencia de bancos dentro de los cuales

se encuentra el seleccionado para realizar el analisis de rentabilidad financiera.

3.2.2 Periodo histérico
Para el analisis de rentabilidad financiera se utilizaron como caso de estudio los anos
2018, 2019 y 2020, respectivamente.

3.2.3 Ambito geografico
El analisis de rentabilidad financiera se realiz6 en un almacén general de depdsito

ubicado en la ciudad de Guatemala.

3.3 Objetivos

Los objetivos generales y especificos planteados para el desarrollo del analisis de

rentabilidad financiera en un almacén general de depdsito son los siguientes:

3.3.1 General
Analizar la situacion financiera de un almacén general de depdésito para determinar la

eficiencia en la gestion de la administracion.

3.3.2 Especificos

1. Realizar un diagndéstico financiero para evaluar la situacion financiera de la compafiia
almacenadora sujeta de estudio.

2. Proponer alternativas para la administracion de activos para mejorar el desempefo
de la compania almacenadora.

3. Presentar los resultados de la aplicacidon de la propuesta para la administracion de los

activos financieros de la compainia.
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3.4 Diseno de la investigaciéon

Para la realizacidn de la investigacion se utilizo el tipo no experimental-transeccional de
tipo correlacional debido al alcance, se observé y analizé la relacion entre la inversion y
los beneficios de la operacién de la almacenadora al igual que los rubros de los estados
financieros con la aplicacion de indicadores financieros para sustentar las respuestas a

las preguntas de investigacion.

3.41 Enfoque
El enfoque de la investigacion es de caracter cuantitativo debido a que se recopilaron
datos numéricos, cifras y porcentajes derivados de la aplicacion del analisis de

indicadores financieros de rentabilidad, liquidez y eficiencia.

3.4.2 Alcance

El alcance de la investigacion es correlacional, debido a que se buscd conocer la relacion
0 grado de asociacion que existe entre la inversion y los rendimientos obtenidos de la
inversion. Se identificaron cuales son los rubros de los estados financieros que son
menos productivos, aplicando analisis de indicadores financieros. Dentro de los
indicadores aplicados se pueden mencionar: indicadores de rentabilidad, liquidez vy
eficiencia; los resultados de los indicadores financieros sirvieron para realizar un
diagnostico general de la compafiia y proponer estrategias de mejora para la

administracion de activos.

3.4.3 Diseio de la investigacion
El tipo de investigacion empleado es no experimental transeccional debido a que se
recopild informacion de los estados financieros de los periodos contables del 2018, 2019

y 2020 respectivamente, con el fin de evaluar la situacion general de la almacenadora.

3.5 Universo

En Guatemala se encuentran constituidos y autorizados catorce compafias

almacenadoras segun el suplemento con informacién de instituciones sujetas a vigilancia
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e inspeccion de la SIB Aio 23 numero 237 publicada en agosto 2021 (Superintendencia
de Bancos, 2021).

3.5.1 Tamano de la muestra

Utilizando el muestreo no probabilistico por conveniencia se selecciond una
almacenadora del universo que lo conforman los catorce almacenes generales de
depdsito debidamente constituidos para operar en Guatemala. Esta muestra fue
seleccionada bajo esta metodologia debido a que convenientemente se dispone de la

informacion para realizar el presente trabajo profesional de graduacion.

3.6Instrumentos de medicion

A continuacién, se detallan los instrumentos de medicidn aplicados en la realizacién del

analisis de rentabilidad financiera en un almacén general de depdsito.

3.6.1 Revision de documentos

Comprende la revision de los estados financieros auditados, el manual de instrucciones
contables para entidades sujetas a vigilancia de la Superintendencia de bancos que sirve
de base para elaborar los estados financieros, los informes emitidos por la
Superintendencia de bancos en su pagina oficial sobre los almacenes generales de
deposito; los documentos en mencion serviran de base para realizar el analisis de

rentabilidad financiera.

3.6.2 Analisis de contenido cuantitativo de documentos

Se realizd la recoleccion de informacién financiera necesaria para el desarrollo del
analisis de rentabilidad financiera iniciando con los estados financieros auditados,
observando el comportamiento financiero de los afios 2018, 2019 y 2020; al igual que los

informes de la Superintendencia de Bancos que contienen informacion financiera.

3.6.3 Observacion
Luego de la recoleccion de datos se realiz6 un analisis de los datos recopilados a través

de la observacion; se realizaron calculos matematicos tomando como base las férmulas
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de indicadores financieros para determinar el comportamiento de cada rubro de los
estados financieros; se analizaron los resultados y se detallaron las conclusiones sobre

los resultados obtenidos.

3.7Resumen del procedimiento utilizado en el desarrollo de la investigacion

El procedimiento utilizado para el desarrollo del analisis de rentabilidad financiera en un
almaceén general de depdsito comprendio; la recoleccion de datos a través de encuestas
al contador y gerente general (ver anexo 1y 2); revision de estados financieros a través
de lectura de informes de auditoria externa; se calculé las razones financieras aplicando
indicadores financieros de solvencia, endeudamiento y de rentabilidad; se diagnostico la
situacion financiera interpretando los resultados de los indicadores financieros; se realizo
una propuesta con alternativas para mejorar la administracion de los activos y de esta

cuenta mejorar los indicadores financieros de rentabilidad.

A continuacion, se detalla el procedimiento utilizado en la investigacion:

3.7.1 Recoleccidén de datos
Se realizaron cuestionarios al contador y gerente general para evaluar el conocimiento
en general de la aplicacion de analisis de razones financieras y analisis del valor

economico agregado (ver anexo 1y 2).

3.7.2 Anadlisis de estados financieros

Previo a iniciar con el calculo de las razones financieras se realizé la lectura de los
informes de auditoria externa, que contienen los estados financieros; se revisaron los
estados financieros publicados en la pagina de la Superintendencia de Bancos; se
analizaron los estados financieros publicados por la compafia almacenadora en su

pagina web oficial tomando en cuenta todos los datos cuantitativos y cualitativos.

3.7.3 Calculo de razones financieras
Luego de obtener la informacion suficiente del almacén general de depdsito a través de

la lectura y observacion se procedio a la aplicacion de los diferentes calculos de razones
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financieras a través de hojas de trabajo que servirdn como sustento para el analisis de

rentabilidad financiera.

3.7.4 Interpretacioén de resultados
Posterior a la realizacion de los papeles de trabajo y la realizacién de los diferentes
calculos para la obtencion de los indicadores financieros se analizaron e interpretaron los

resultados.

3.7.5 Diagnéstico de la situacion financiera de la compaiia
Posteriormente a la interpretacion de los resultados obtenidos de la aplicacién de razones
financieras, se plasmé a detalle las principales conclusiones derivadas del analisis de

datos.

3.7.6 Propuesta para la administracion de activos

Obteniendo las principales conclusiones de las razones financieras en el diagnodstico de
la situacién financiera de la almacenadora, se realizé una propuesta con alternativas para
mejorar la administracion de los activos y derivado de dicha propuesta mejorar el

desempeno de la compafia.

3.7.7 Presentacion de los resultados de la aplicacion de la propuesta para la
administracion de activos

Como resultado final del presente trabajo profesional de graduacion, se presentan los

resultados de la aplicacion de las mejoras en la administracién de los activos, utilizando

razones financieras de rentabilidad a los escenarios derivados de las alternativas para

mejorar la administracion de los activos financieros.
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4. Discusion de Resultados

En el presente capitulo se analiza la situacion actual de la compafia, a través de la
realizacion del diagnostico financiero con el uso de herramientas financieras como:
analisis horizontal y vertical, analisis de razones financieras y calculo del valor econémico
agregado; con los resultados del diagnéstico financiero, se realiza una propuesta para
administrar los activos ociosos y finalmente se presentan los resultados en los
indicadores de rentabilidad, derivado de la aplicacién de la propuesta para administrar

los activos ocioso en la compafia almacenadora analizada.

A continuacién, se analiza la situacion actual del almacén general de depdsito; en esta
seccion se detalla la situacion actual del almacén general de depdsito dentro del sector
financiero; se analiza la situacién financiera actual de la compainiia, en la presente seccion
se describe cual es la situacién actual de la companiia a través del analisis de los estados
financieros obtenidos de la compafia sujeta de estudio, al igual que los estados
financieros publicados en la pagina web de la Superintendencia de Bancos de Guatemala
de la siguiente manera; calculos de las razones financieras, en esta seccion se aplican e
interpretan los resultados de la aplicacion de razones financieras; diagndstico de la
situacion financiera, en esta seccion se presentan los resultados de cada analisis
financiero en un informe con las principales conclusiones; propuesta para mejorar la
administracién de los activos de la compaifiia, en esta seccion de analizan los escenarios
que se podrian implementar para mejorar los indicadores de rentabilidad de la compaiiia;
presentacion de resultados de la aplicacién de las propuestas para administracion de
activos, en esta seccidn se presentan los indicadores financieros después de aplicar los

cambios propuestos.

4.1 Andlisis de la situacion actual del almacén general de depésito

En la actualidad existen muchos factores adversos en una compania almacenadora,
debido a que solo con el hecho de mencionar el nombre de almacén general de deposito
genera cierta tendencia a pensar que es una aburrida bodega, donde se apila mercancia,
pero la realidad es otra, los almacenes generales de depdsito a nivel internacional son

aliados de los negocios que administran transporte, ofrecen servicios de asesoria en
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temas de comercio exterior, agenciamiento aduanero, operaciones portuarias y descarga

de buques entre otros servicios prestados por las compafiias almacenadoras.

La diversa cantidad de servicios que prestan los almacenes generales de depdsito a nivel
internacional hace que sea mas interesante el analisis, en Guatemala no se tiene ese
amplio portafolio de servicios en una misma entidad, este puede ser el inicio de una
oportunidad de crecimiento para la compafia analizada que puede explorar otras

posibilidades en el sector de logistica y almacenaje.

Los almacenes generales de depdsito forman parte del sector financiero de Guatemala,
de acuerdo con el boletin de estadistica del sistema financieros publicado por la
Superintendencia de Bancos (2021); donde informa que los almacenes generales de
depdsito autorizados para operar en Guatemala son catorce al 30 de junio de 2021 y se

encuentran bajo la vigilancia e inspeccion de la Superintendencia de Bancos.

A continuacion en la tabla 4, se presenta el comportamiento de los activos totales y capital

contable de las compafhias almacenadoras durante los afios 2019 y 2020.

Tabla 4

Compaidiias almacenadoras, comportamiento de activos y capital, al 31 de diciembre de
2019 y 2020, cifras expresadas en miles de quetzales.

Descripcion 2019 2020 GTQ %
Total de activos 658,723 653,123 -5600 -1%
Capital contable 238,079 255,372 17,293 7%

Fuente: elaboracién propia con informacion obtenida de la compariia almacenadora

En la tabla 4, se puede observar el comportamiento del total de activos y el capital
contable de las compafias almacenadoras en conjunto, segun los estados financieros
publicados por la Superintendencia de Bancos de Guatemala de la siguiente manera; el
total de activos de los almacenes generales de depdsito en conjunto al 31 de diciembre

2020, reportaron Q 653 millones que representa una disminucién del 1% con respecto a
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los activos reportados al 31 de diciembre 2019; el capital muestra un incremento
importante segun lo reportado al 31 de diciembre 2020 que fueron Q 255 millones que
representa un incremento del 7% con respecto al capital reportado al 31 de diciembre
2019, estas variaciones muestran una solidez financiera importante en los almacenes

generales de depadsito.

Para el desarrollo de la presente investigacion, se utilizé la informacion de los estados
financieros obtenidos de la compafiia almacenadora, asi como la informacion financiera
publicada en la pagina de la Superintendencia de Bancos de Guatemala, los periodos

evaluados comprenden los afios 2018, 2019 y 2020.

4.1.2 Recoleccién de datos

Como resultado de la aplicacion de la encuesta al contador general se puede apreciar un
bajo conocimiento en analisis financieros, aplicacion de indicadores y herramientas
financieros de analisis; el gerente general denota de la misma manera, un bajo
conocimiento en analisis financiero, aplicacion de razones financieras, conocimiento en
la aplicacion de indicadores financieros de rentabilidad, por lo tanto, se realiza un
diagndstico de la situacion financiera de la compania.

A continuacion resultados de la aplicacion de la encuesta

Figura 4

Resultados de la encuesta sobre conocimiento de analisis financiero.

Conocimiento de analisis financiero

Correcta
40%

Incorrecta
60%

M Correcta M Incorrecta

Fuente: Elaboracion propia con informacién obtenida de las encuestas aplicadas (Anexo 1y 2)
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En la figura 4, se puede observar que un 60% de las respuestas sobre conocimiento de
analisis financiero son incorrectas por lo tanto es necesario capacitar a ambos
departamentos para fortalecer el conocimiento y de esta cuenta puedan identificar
aspectos financieros que faciliten la toma de decisiones.

Figura 5

Resultados de la encuesta sobre aplicacion de indicadores y herramientas financieras.

Aplicacion de indicadores y herramientas
financieras

Si
0%

mSi mNo

Fuente: Elaboracion propia con informacién obtenida de las encuestas aplicadas (Anexo 1y 2)

En la figura 5, se presenta el resultado de la aplicacion de las encuestas al contador y
gerente general sobre la aplicacion de indicadores y herramientas financieras, en el que
se puede apreciar la deficiencia en el analisis a la compafiia almacenadora analizada,
por lo tanto, se recomienda implementar la aplicacion del analisis presentado en el

presente trabajo profesional de graduacion.

4.1.3 Analisis de los datos cualitativos

Dentro de los datos cualitativos relevantes se pueden mencionar; que la compania
almacenadora sujeta de estudio esta debidamente constituida como una sociedad
anonima, segun las leyes mercantiles de Guatemala; se encuentra inscrita en la
Superintendencia de Administracion Tributaria y fue autorizada por la junta monetaria

para operar como un almacén general de depdsito en Guatemala, por lo tanto forma parte
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de las instituciones supervisada por la Superintendencia de Bancos de Guatemala, los
servicios que presta la Almacenadora son el depdsito, conservacion y custodia de

mercaderias.

Los estados financieros analizados fueron preparados de acuerdo con los formatos y
descripciones de cuentas incluidas en el manual de instrucciones contables para
entidades sujetas a la vigilancia e inspeccion de la Superintendencia de Bancos emitida
por la Junta Monetaria, estos formatos y directrices difieren de los principios de
contabilidad generalmente aceptados los cuales sirven de base para la elaboracion de
estados financieros para una empresa comercial en Guatemala; dentro de las principales
diferencias se pueden mencionar: para el reconocimiento de ingresos, la almacenadora
utiliza el método de lo devengado modificado que consiste en registrar los ingresos
facturados en el estado de resultados al momento de ser efectivos los ingresos; la
valuacion de la estimacion para clientes incobrables, se hace de acuerdo con las
regulaciones establecidas por la Junta Monetaria, que consisten en registrar los saldos
con una antigiedad de 90 dias a cuentas de orden las cuales se liquidaran al momento
de recibir el pago efectivo, la almacenadora sujeta de investigacion cuenta con una
cartera de créditos sana que no sobrepasa los 30 dias; las mercaderias en depdsito,
impuestos sobre mercaderias, aranceles de aduanas y lo seguros endosados a favor del

almaceén general de deposito se registran para efectos de control en cuentas de orden.

4.1.4 Analisis de datos cuantitativos

A continuacién, en la tabla 4 se presentan los estados de resultados y en la tabla 5 se
presentan los balances generales del almacén general de depdsito sujeto de estudio de
los afos 2018, 2019 y 2020.
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Tabla 5

Compainiia almacenadora, estado de resultados, periodo del 1 enero al 31 de diciembre
de 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas en quetzales.

Descripcion 2018 2019 2020

Productos por servicios
Almacenaje 4,617,025 4,080,804 3,835,054
Prestacion de servicios 847,657 657,115 419,577
Diversos 4,645 - -
Total ingresos operativos 5,469,327 4,737,919 4,254,631
Gastos de operacioén - 5,137,260 - 4,582,487 - 4,196,657
Ganancia operacional 332,067 155,432 57,974
Productos financieros 2,645 28,701 104,597
Productos y gastos extraordinarios 20,388 - 270 - 2,713
Gastos de ejercicios anteriores - 2,995 - 308 -
Utilidad antes de impuestos 352,105 183,555 159,858
Impuesto sobre la renta - 87,907 - 38,791 - 13,815
Utilidad neta 264,198 144,764 146,043

Fuente: elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compania almacenadora

En la tabla 5, se puede observar que los ingresos por productos financieros
incrementaron, tanto para el 2019 como para el 2020, esto indica que la compafia tiene
otra fuente de ingresos adicional al servicio de almacenaje, pero se ve una disminucion
en los ingresos por servicios de almacenaje y derivado de la baja de estos ingresos el
margen operacional se ve afectado. A pesar de observar menos servicios de almacenaje
en 2020 con relacién a los periodos 2019 y 2018 aun se puede observar utilidad neta,

esto indica que la empresa aun puede cubrir sus gastos de operacion.
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Compainiia almacenadora, balance general, al 31 de diciembre 2018, 2019 y 2020 cifras

expresadas en Quetzales

Descripcion 2018 2019 2020
ACTIVO
CORRIENTE
DISPONIBLES 8,651,394 8,844,100 9,130,953
CUENTAS POR COBRAR 161,127 44,611 59,307
CARGOS DIFERIDOS 148,861 201,377 277,907
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 8,961,382 9,090,088 9,468,168
NO CORRIENTE
INMUEBLES Y MUEBLES - NETO 31,890 38,081 23,858
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 31,890 38,081 23,858
SUMA DEL ACTIVO 8,993,272 9,128,169 9,492,026
PASIVO
CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR 187,828 194,312 269,094
OTRAS CUENTAS ACREEDORAS 161,127 44,611 59,307
TOTAL PASIVO CORRIENTE 348,955 238,923 328,401
NO CORRIENTE
PROVISIONES 741,176 841,344 969,678
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 741,176 841,344 969,678
SUMA DEL PASIVO 1,090,131 1,080,267 1,298,079
CAPITAL CONTABLE
CAPITAL PAGADO 3,000,000 3,000,000 3,000,000
RESERVA LEGAL 267,412 274,540 282,533
RESULTADO DE EJERCICIOS ANTERIORES 4,635,729 4,773,362 4,911,414
TOTAL CAPITAL CONTABLE 7,903,141 8,047,902 8,193,946
SUMA DEL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 8,993,272 9,128,169 9,492,026

CONTINGENCIAS, COMPROMISOS Y OTRAS
RESPONSABILIDADES

Contingencias y Compromisos
Mercaderias en Depdésito

19,450,772.00
157,739,042.00

CUENTAS DE ORDEN
Pdlizas de Seguros y Fianzas
Cuentas de Registro

476,433,270.00
3,212.00

15,893,849.00
165,472,210.00

396,516,457.00
3,206.00

19,744,772.01
223,530,955.38

497,457,029.54
1,882.00

Fuente: elaboracién propia con informacion obtenida de la compania almacenadora
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En la tabla 6, se puede observar un ligero incremento en los activos, en esta seccion se
puede resaltar que el rubro mas importante son los disponibles que representa un 97%
del total de activos, mientras que en la seccion de patrimonio se puede observar un ligero
incremento en las utilidades retenidas y en los pasivos se observa un incremento general

del que se puede resaltar las provisiones laborales principalmente.

4.2 Estrategias para el analisis del almacén general de depésito

La estrategia de analisis consistio en realizar un diagnostico financiero en el que se
determind la situacion financiera de la compafiia almacenadora, el diagndstico se
desarrollo aplicando diferentes herramientas financieras, de los cuales se pueden
mencionar, analisis horizontal y vertical, aplicacion de razones financieras y valor
econdmico agregado. Posteriormente, se presentan propuestas de mejora en la
administracién de los activos ociosos y finalmente se presentan los resultados de la
aplicacion de los escenarios alternativos, que muestran de forma positiva el cambio en

los indicadores financieros.

Para la aplicacion de los analisis descritos, se contaron con elementos suficientes para
medir la efectividad de la administracion y la generacién de beneficios econdémicos, al
igual que se midié la capacidad de la empresa para generar utilidades con los activos
disponibles; con la presente estrategia se cumple con el objetivo general que pretende
analizar la situacién financiera de un almacén general de depdsito, a través de la
aplicacion de un analisis de rentabilidad financiera. A continuacion, se detalla el proceso

y desarrollo de la estrategia utilizada.

4.2.1 Analisis de datos cualitativos

Los datos cualitativos se obtuvieron a través de encuestas realizadas al contador general
y al gerente general de la compaiia, con preguntas estratégicas para determinar el nivel
de conocimiento en la aplicacion de analisis horizontal y vertical, razones e indicadores
financieros y aplicacion del valor econdmico agregado. En dicha encuesta se confirmé
que en ambos departamentos tienen un nivel bajo en conocimiento en analisis financiero

(ver anexo 1y 2).
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4.2.2 Calculo e interpretacion de razones financieras

Al momento de tener disponible la informacién financiera estructurada en hojas de excel,
se aplicaron los siguientes analisis, vertical y horizontal a los estados financieros, estos
analisis sirvieron para visualizar a nivel general la situacion financiera de la compainiia. Se
realizaron calculos de razones e indicadores financieros, a los diferentes rubros de los
estados de resultados y balances generales, a través de hojas de trabajo donde se
detallan las diferentes formas de analizar la rentabilidad, la efectividad de la gerencia para
administrar los activos, el nivel de endeudamiento de la compaiia y la solvencia
financiera; posteriormente de realizar los calculos de las razones e indicadores
financieros, se realizé un analisis e interpretacion de los resultados a través del analisis
de variables correlacionadas, debido a que las razones financieras se realizan a
diferentes rubros de los estados financieros. Esta informaciéon sirvi6 de base para

alcanzar el primer objetivo especifico.

4.2.3 Diagnédstico financiero

El diagndstico financiero se obtuvo al analizar toda la informacion recopilada a través de
las encuestas, analisis horizontal y vertical, aplicacion de razones e indicadores
financieros. Posteriormente se presentan los principales resultados obtenidos y se
identifican los rubros que muestran deficiencias en su administracién. Con la realizacion
del diagnéstico financiero se cumple con el primer objetivo de la investigacion planteado
que consiste en “Realizar un diagnéstico financiero para interpretar la situacion actual de
la compafia almacenadora sujeta de estudio” al igual que proporciona los papeles de

trabajo y herramientas para el cumplimento del objetivo general.

4.2.4 Presentacion de la aplicacidn de los resultados de la propuesta de mejora en

la administracion de los activos de la compaiiia

Como resultado final del presente trabajo profesional de graduacion, se presentan los
resultados de la aplicacion de las mejoras en la administracién de los activos, utilizando
razones financieras de rentabilidad a los escenarios alternativos propuestos los cuales

muestran un comportamiento positivo, con la presente aplicacion del analisis a los
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estados financieros presentado en esta seccion se cumple con el objetivo especifico
numero tres que consiste en la “Presentar los resultados de la aplicacion de la propuesta

en la administracion de los activos de la compafdia.”.

4.2.5 Analisis vertical y horizontal de estados de resultados y balance general

A continuaciones presentan los resultados del analisis vertical y horizontal, aplicado a los
rubros de los estados de resultados y balance general de la compafia almacenadora
para los periodos del 2018, 2019 y 2020.

Tabla 7

Compariia almacenadora, analisis vertical del estado de resultados, del 1 de enero al 31
de diciembre 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas en quetzales

Descripcioén 2018 % 2019 % 2020 %

Productos por servicios

Almacenaje 4,617,025 84.42% 4,080,804 86.13% 3,835,054 90.14%
Prestacion de servicios 847,657 15.50% 657,115 13.87% 419,577 9.86%
Diversos 4,645 0.08% - 0% - 0.00%
Total ingresos operativos 5,469,327 100.00% 4,737,919 100.00% 4,254,631 100.00%
Gastos de operacion - 5,137,260 93.93% - 4,582,487 96.72% - 4,196,657 98.64%
Ganancia operacional 332,067 6.07% 155,432 3.28% 57,974 1.36%
Productos financieros 2,645 0.05% 28,701 0.61% 104,597 2.46%
Productos y gastos

extraordinarios 20,388 0.37% - 270 -0.01% - 2,713 -0.06%
Gastos de ejercicios anteriores - 2,995 0.05% - 308 0.01% - 0.00%
Utilidad antes de impuestos 352,105 6.44% 183,555 3.87% 159,858 3.76%
Impuesto sobre la renta - 87,907 1.61% - 38,791 0.82% - 13,815 0.32%
Utilidad neta 264,198 4.83% 144,764 3.06% 146,043 3.43%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la almacenadora
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Segun la tabla 7, los resultados de la aplicacion del analisis vertical a los estados de
resultados muestran que el servicio de almacenaje es el rubro mas significativo del
segmento de productos por servicios con un 84.38% en 2018, 85.61% en 2019y 87.98%
en el 2020, se aprecia una tendencia al alza, con relacion al total de servicios que presta
la almacenadora, para el periodo 2018 se observa una baja en el total de ventas de Q
5.4, Q4.7 millones en el 2019y Q 4.3 millones en el 2020 debido a que el principal cliente,
que distribuye fertilizantes decidié nacionalizar sus productos al ingresar al territorio
guatemalteco debido a la alta demanda de este producto y de esta cuenta el servicio de

almacenaje se ha visto afectado.

La seccién de los productos financieros muestra un crecimiento positivo para los anos
analizados debido a que a finales del 2018 la compafia almacenadora cred una cuenta
monetaria que percibe una tasa de interés de 1.5% anual capitalizable mensualmente,

esta tasa de interés se mantuvo durante los afos 2019 y 2020.

También se puede apreciar que, la comparfia almacenadora muestra todos los gastos y
costos por servicios en el rubro de gastos de administracion, debido a la estructura de
estados de resultados propuesto por el manual de instrucciones contables emitido por la

Superintendencia de Bancos de Guatemala.

Figura 6

Compariia almacenadora, analisis de ingresos por tipo de servicio, del 1 de enero al 31
de diciembre 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas en quetzales

Ingresos por tipo de servicio
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Almancenaje Prestacion de servicios

Servicios diversos

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora
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Segun la figura 6, se observa el comportamiento de los ingresos por tipos de servicios, el

cual muestra una tendencia descendente, esto indica que los ingresos por almacenaje

fueron afectados por la pandemia del covid-19 que inicio a finales del 2019. Segun los

valores observados el servicio de almacenaje es el rubro mas importante del rubro de

ingresos y muestra los siguientes valores: Q 4.6 millones en 2018, Q 4 millones en 2019

y Q 3.8 millones en 2020, también se puede apreciar el descenso en la prestacion de

servicios y los servicios diversos que muestran la misma tendencia a la baja debido a que

el principal cliente, que distribuye fertilizantes durante el afio 2019 decidié nacionalizar

sus productos al ingresar al territorio guatemalteco debido a la alta demanda de este

producto y esta decision afecto directamente los ingresos por este tipo de servicios.

Tabla 8

Compaidiia almacenadora, analisis vertical del balance general, al 31 de diciembre 2018,
2019 y 2020, cifras expresadas en quetzales

Descripcién 2018 % 2019 % 2020 %
ACTIVOS
CORRIENTE
DISPONIBLES 8,651,394 96.20% 8,844,100 96.89% 9,130,953 96.20%
CUENTAS POR COBRAR 161,127 1.79% 44,611 0.49% 59,307 0.62%
CARGOS DIFERIDOS 148,861 1.66% 201,377 2.21% 277,907 2.93%
TOTAL ACTIVO
CORRIENTE 8,961,382 9,090,088 9,468,168
NO CORRIENTE
INMUEBLES Y MUEBLES -
NETO 31,890 0.35% 38,081 0.42% 23,858 0.25%
TOTAL ACTIVO NO
CORRIENTE 31,890 38,081 23,858
SUMA DEL ACTIVO 8,993,272 100% 9,128,169 100% 9,492,026 100%
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PASIVO
CORRIENTE

CUENTAS POR PAGAR
OTRAS CUENTAS
ACREEDORAS

TOTAL PASIVO
CORRIENTE

NO CORRIENTE

PROVISIONES
TOTAL PASIVO NO
CORRIENTE

187,828

161,127

348,955

741,176

741,176

17.23%

14.78%

67.99%

194,312

44,611

238,923

841,344

841,344

17.99%

4.13%

77.88%

269,094

59,307

328,401

969,678

969,678

20.73%

4.57%

74.70%

SUMA DEL PASIVO

1,090,131

100%

1,080,267

100%

1,298,079

100%

CAPITAL CONTABLE

CAPITAL PAGADO

RESERVA LEGAL
RESULTADO DE
EJERCICIOS
ANTERIORES

3,000,000

267,412

4,635,729

37.96%

3.38%

58.66%

3,000,000

274,540

4,773,362

37.28%

3.41%

59.31%

3,000,000

282,533

4,911,414

36.61%

3.45%

59.94%

TOTAL CAPITAL
CONTABLE

7,903,141

100%

8,047,902

100%

8,193,946

100%

SUMA DEL PASIVO Y
CAPITAL CONTABLE

8,993,272

9,128,169

9,492,026

CONTINGENCIAS,
COMPROMISOS Y
OTRAS
RESPONSABILIDADES
Contingencias y
Compromisos

Mercaderias en Depdsito

CUENTAS DE ORDEN
Pdlizas de Seguros y
Fianzas

Cuentas de Registro

19,450,772.00

157,739,042.00

476,433,270.00

3,212.00

15,893,849.00

165,472,210.00

396,516,457.00

3,206.00

19,744,772.01

223,530,955.38

497,457,029.54

1,882.00

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la compariia almacenadora
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La tabla 8, muestra los resultados del analisis vertical del balance general, en el que se
puede apreciar que la mayor parte de los recursos, se encuentran centralizados en el
rubro de disponibilidades donde se clasifica caja y bancos con un 96% en los 3 afios;
esto indica que la empresa no esta aprovechando los recursos para generar mayor
rentabilidad, debido a que el rubro de disponibilidades concentra excedentes de efectivo;
estos recursos podrian utilizarse para realizar inversiones en valores o en activos. Las
cuentas por cobrar se manejan de manera eficiente segun los datos analizados debido a
que no superan el 2% del total de los activos en los 3 afios analizados, esto muestra la
eficiencia que tiene la administracion para recuperar las cuentas por cobrar; los pasivos
en su mayoria estan influenciados por las prestaciones laborales y los resultados

acumulados muestra una ligera tendencia al alza.

Figura 7

Distribucion del balance general, afios 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas en quetzales

Distribucion del balance general
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Fuente: Elaboracién propia con datos obtenidos de la compariia almacenadora

Segun la figura 7, la compafiia almacenadora tiene disponible suficientes recursos para
cubrir las obligaciones con sus proveedores, sin necesidad de recurrir a un financiamiento
externo. Este resultado también indica que la compafiia tiene posibilidades de buscar

otras oportunidades de inversion, para generar valor en los proximos afnos.
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Compafiia almacenadora, analisis horizontal del estado de resultados, del 1 de enero al 31 de diciembre del 2018, 2019 y
2020, cifras expresadas en quetzales

Analisis Horizontal

2019-2018 2020-2019
Descripciéon 2018 2019 2020 Variacion % Variacion %

Productos por servicios

Almacenaje 4,617,025 4,080,804 3,835,054 536,221 -12% 245,750 -6%
Prestacion de servicios 847,657 657,115 419,577 190,542  -22% 237,538 -36%
Diversos 4,645 - - 4,645 -100% - -
Total ingresos operativos 5,469,327 4,737,919 4,254,631 731,408 -13% 483,288 -10%
Gastos de operacion 5,137,260 4,582,487 - 4,196,657 554,773  -11% 385,831 -8%
Ganancia operacional 332,067 155,432 57,974 176,635  -53% 97,458 -63%
Productos financieros 2,645 28,701 104,597 26,056  985% 75,896 264%
Productos y gastos extraordinarios 20,388 270 - 2,713 20,658 -101% 2,443 905%
Gastos de ejercicios anteriores 2,995 308 - 2,687 -90% 308 -100%
Utilidad antes de impuestos 352,105 183,555 159,858 168,550  -48% 23,697 -13%
Impuesto sobre la renta 87,907 38,791 - 13,815 49,116 -56% 24,976 -64%
Utilidad neta 264,198 144,764 146,043 119,434  -45% 1,279 1%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la compania almacenadora
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Segun la tabla 9, el rubro de ingresos por servicios de almacenaje, el rubro que muestra
los valores mas importantes son los servicios de almacenaje, pero se observa una
tendencia a la baja entre el periodo comparativo del 2019 con relacién al 2018 en un 12%,
que en valores monetarios representa Q. 536 mil; de la misma manera en el periodo
comparativo del 2020 con respecto al 2019 disminuy6 un 6% que en valores monetarios
representa Q 245 mil, estas disminuciones en las ventas impactaron en la utilidad neta
directamente, mostrando una disminucion de 45% en el periodo 2019-2018, pero en el
periodo 2020 incrementd 1% con respecto al 2019. Estos datos muestran un panorama
complicado en las operaciones futuras de la compafia almacenadora, por lo tanto, es

necesario evaluar nuevas opciones para generar valor.

Figura 8
Analisis de servicios de almacenaje y utilidad neta, periodos 2019-2018 y 2020-2019
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Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafia almacenadora

La figura 8, muestra el comportamiento de la prestacion de servicios de almacenaje y la
utilidad neta; en el periodo 2019 disminuy6é en 13% las ventas y como consecuencia
disminuye la utilidad neta en 45%. En 2020 se puede apreciar también una disminucion
en el volumen de ventas, pero la utilidad neta muestra un ligero crecimiento del 1%, estos

resultados muestran que la compainiia tiene problemas para generar utilidades.



Tabla 10

Compania almacenadora, analisis horizontal del balance general, afios 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas en

quetzales
Analisis Horizontal
2019-2018 2020-2019
Descripcion 2018 2019 2020 Variacion % Variacion %
ACTIVO
CORRIENTE
DISPONIBLES 8,651,394 8,844,100 9,130,953 192,706 2% 286,853 3%
CUENTAS POR COBRAR 161,127 44,611 59,307 116,516  -72% 14,696 33%
CARGOS DIFERIDOS 148,861 201,377 277,907 52,516 35% 76,530 38%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 8,961,382 9,090,088 9,468,168
NO CORRIENTE
INMUEBLES Y MUEBLES - NETO 31,890 38,081 23,858 6,191 19% - 14,223  -37%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 31,890 38,081 23,858
SUMA DEL ACTIVO 8,993,272 9,128,169 9,492,026 134,897 1% 363,857 4%
PASIVO
CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR 187,828 194,312 269,094 6,484 3% 74,782 38%
OTRAS CUENTAS ACREEDORAS 161,127 44,611 59,307 116,516  -72% 14,696 33%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 348,955 238,923 328,401
NO CORRIENTE
PROVISIONES 741,176 841,344 969,678 100,168 14% 128,334 15%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 741,176 841,344 969,678
SUMA DEL PASIVO 1,090,131 1,080,267 1,298,079 9,864 -1% 217,812 20%
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CAPITAL CONTABLE

CAPITAL PAGADO 3,000,000 3,000,000 3,000,000 - 0% - 0%
RESERVA LEGAL 267,412 274,540 282,533 7,128 3% 7,993 3%
RESULTADO DE EJERCICIOS ANTERIORES 4,635,729 4,773,362 4,911,414 137,633 3% 138,052 3%
TOTAL CAPITAL CONTABLE 7,903,141 8,047,902 8,193,946 144,761 2% 146,044 2%
SUMA DEL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 8,993,272 9,128,169 9,492,026 134,897 1% 363,857 4%

CONTINGENCIAS, COMPROMISOS Y
OTRAS RESPONSABILIDADES

Contingencias y Compromisos
Mercaderias en Deposito

CUENTAS DE ORDEN
Pdlizas de Seguros y Fianzas

Cuentas de Registro

19,450,772.00
157,739,042.00

476,433,270.00
3,212.00

15,893,849.00
165,472,210.00

396,516,457.00
3,206.00

19,744,772.01
223,530,955.38

497,457,029.54
1,882.00

- 3,556,923 -18%
7,733,168 5%

- 79,916,813 -17%
- 6 0%

24%
35%

3,850,923
58,058,745

100,940,573 25%
1,324 -41%

Fuente: Elaboracion propia con informacién obtenida de la compafiia almacenadora
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En la tabla 10, se pueden observar los resultados del analisis horizontal del balance
general; El rubro de disponibilidades ha aumentado discretamente, en 2% en 2019
y 3% en 2020, es importante resaltar que en este rubro se encuentra el saldo de
caja y bancos, el cual representa el 96% del total de los activos. Las cuentas por
cobrar muestran una disminucion en el periodo 2019 del 72% y un incremento en el
periodo 2020 del 32%, estos cambios son normales en una cartera sana debido a

que la compafia recupera rapidamente sus cuentas por cobrar.

Dentro del segmento de los pasivos se puede apreciar un aumento en las cuentas
por pagar en el 2019 y 2020, esto indica que la compafia se esta beneficiando con
la financiacion de los proveedores, el rubro que alberga las provisiones laborales
muestra incrementos constantes que equivalen a 14%, este porcentaje es lo

permitido segun la legislacién guatemalteca.

En la seccion del patrimonio, el capital no muestra movimientos debido a que la
companiia no tuvo la necesidad de emitir acciones para obtener financiamiento; los
rubros de la reserva legal y resultados acumulados muestran las mismas tendencias
de incremento del 3% en los periodos 2019 y 2020 respectivamente, esto indica que

a pesar de tener ventas en descenso sigue generando utilidades.

La seccion que presenta la compafia almacenadora dentro del balance general,
que diferencia de una empresa comercial, se encuentra anexo al balance en la parte
inferior, en esta seccion se presentan los valores de las mercaderias en depdsito
que administra a cuenta de terceros, el cual muestra un ligero incremento en el
periodo 2019 del 5% y en el periodo 2019-2018 un ligero incremento del 24% en
2020 con relacion al 2019.



73

Figura 9

Analisis relacion servicios de almacenaje — mercaderias en depdsito, periodos
2018-2019 y 2019-2020
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Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafia almacenadora

En la figura 9, muestra el comportamiento de las ventas y las mercaderias en
depdsito; la base para la facturacion de servicios de almacenaje es la administracion
de las mercaderias a cuenta de terceros, pero en la compania analizada en los
periodos 2019 y 2020 se aprecia una tendencia inversa con relacion a las ventas;
debido a que las mercaderias en depdsito aumentaron en 5% en 2019 y 35% en
2020, pero las ventas disminuyeron en 13% en 2019 y 9% en 2020. La tendencia
inversa se debe a que el cliente que almacena fertilizantes cambio su politica de
nacionalizacion de sus productos de la siguiente manera; en 2018 mantenia por
mas tiempo sus productos en almaceén fiscal, esta medida generaba mas ingresos
para la compafia almacenadora, a inicios de 2019 sus productos ingresaban con
impuestos pagados debido a la alta demanda y esta medida causé una baja en el
ingreso por almacenaje, en 2020 el ingreso de la pandemia del covid-19 afecto
drasticamente al sector distribuidor de vehiculos automotores por lo tanto contribuyo

a la baja de la prestacion del servicio de almacenaje.
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4.3 Resultados de la aplicacion de razones financieras

Para la realizacion del diagndstico financiero de la compafia almacenadora fue
necesario aplicar, analisis de razones financieras a los estados de resultados y
balance general de los afios 2018, 2019 y 2020, las razones financieras aplicadas
para el diagnéstico financiero son: las de razones financieros de liquidez, las
razones financieras de administracion de activos, las razones financieras de

administracion de deuda y las razones financieras de rentabilidad.

Tabla 11

Razones financieras de solvencia, afios 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas en
quetzales

Razén de Solvencia 2018 2019 2020

Activo corriente 8,961,382 9,090,088 9,468,168

Pasivo corriente 348,955 238,923 328,401
25.68 38.05 28.83

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la compafia almacenadora

Segun la tabla 11, la compafiia almacenadora muestra solvencia en los afios 2018
de 25.68 a1, en el 2019 de 38.05a 1y en el 2010 de 28.83 a 1, esto indica que la
entidad tiene suficientes unidades monetarias para cubrir sus obligaciones
inmediatas; esta amplia solvencia también muestra una debilidad, debido a que
existe un exceso de activos concentrados en las disponibilidades que no se esta
aprovechando para generar mayores utilidades para la compafiia. Esta debilidad se
puede aprovechar para explorar alternativas de inversion en alguna institucion

financiera o en activos para lograr incrementar las ventas para los periodos futuros.
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Razones financieras de capital neto de trabajo, afios 2018, 2019 y 2020, cifras

expresadas en quetzales

Capital Neto de Trabajo 2018 2019 2020
Activo corriente - Pasivo Corriente 8,961,382 9,090,088 9,468,168
348,955 238,923 328,401
8,612,427 8,851,165 9,139,767

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora

Segun la tabla 12, el capital neto de trabajo muestra que la compafia cuenta con

suficientes recursos, para cubrir los pasivos en los periodos evaluados, la mayor

parte de este capital de trabajo se debe a que el rubro de disponibilidades alberga

una gran cantidad de efectivo, que puede ser utilizado para realizar inversiones en

activos o en inversiones en instituciones financieras, esta debilidad se puede

convertir en una oportunidad de mejora para la administracion de la compafia.

Tabla 13

Razones financieras de rotacion de activos fijos, afios 2018, 2019 y 2020, cifras

expresadas en quetzales

Razon de rotacién de activos fijos 2018 2019 2020

Total ingresos operativos 5,469,327 4,737,919 4,254,631

Activos Fijos Netos 31,890 38,081 23,858
171.51 124.42 178.33

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la compariia almacenadora
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Como se puede observar en la tabla 13, los indicadores de rotacién de activos fijos
muestran que tiene una eficiencia total en el uso de sus activos fijos, debido a que
por cada Q 1 que se tiene como activo fijo neto la empresa generé Q 171.51 en
2018, Q 124.42 en 2019 y Q 178.33 en 2020. Este indicador se ve beneficiado
debido a que los activos fijos muestran un valor sumamente bajo, esto se debe a
que la empresa arrenda la mayor parte de activos para atender a sus clientes, por
lo tanto, muestra un mayor costo de ventas; adicional se puede apreciar una

diminucion en las ventas en los periodos analizados.
Tabla 14

Razones financieras de rotacion de activos totales, arfios 2018, 2019 y 2020, cifras
expresadas en quetzales

Razén de rotacion de activos

2018 2019 2020
totales
Total ingresos operativos 5,469,327 4,737,919 4,254,631
Activos Totales 8,993,272 9,128,169 9,492,026
0.61 0.52 0.45

Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafria almacenadora

En la tabla 14, se puede apreciar que la rotacién de los activos totales muestra una
deficiencia los periodos evaluados; en 2018 por cada unidad monetaria invertida la
compania obtuvo un retorno de 0.61 centavos, en 2019 0.52 centavos y en 2020
0.45 centavos, esto indica que la companiia no obtuvo el retorno del capital invertido
en los activos, por lo tanto es necesario explorar otras oportunidades de negocios
futuros, para optimizar los recursos disponibles en caja y bancos para generar mas

utilidades y de esta cuenta mejore este indicador.
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Razones financieras de endeudamiento, afios 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas

en quetzales

Razones de endeudamiento 2018 2019 2020

Pasivos totales 1,090,131 1,080,267 1,298,079

Activos totales 8,993,272 9,128,169 9,492,026
12% 12% 14%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora

El indice de endeudamiento segun la tabla 15, muestra tendencia relativamente baja

debido a que durante los periodos analizados, se observa el 12% para 2018 y 2019

y para 2020 14%, esto indica que la comparfia almacenadora ha tenido hasta un

14% de financiamiento externo que es relativamente bajo, pero muestra que existe

un excedente de activos en la caja y bancos que se pueden utilizar para inversiones.

Tabla 16

Razones financieras de margen de utilidad neta, afios 2018, 2019 y 2020, cifras

expresadas en quetzales

Margen de utilidad neta 2018 2019 2020
Utilidad antes de impuestos % 100 332,067 155,432 57,974
Total ingresos operativos 5,469,327 4,737,919 4,254,631

6.07% 3.28% 1.36%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora
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Segun la tabla 16, el margen de utilidad neta muestra una tendencia a la baja, en
los periodos evaluados, siendo el 2018 la rentabilidad con un rendimiento de 6.07%,
en 2019 el rendimiento mostrado es de 3.28% y en 2020 1.36%; esto indica que la
compainiia ha tenido problemas para generar valor. La tendencia del margen de
utilidad neta esta alineada con la disminucion de las ventas, por lo tanto, es

necesario crear estrategias para incrementar las ventas.

Tabla 17

Razones financieras de rentabilidad neta, anos 2018, 2019 y 2020, cifras
expresadas en quetzales

Rentabilidad neta 2018 2019 2020
Utilidad neta % 100 264,198 144,764 146,043
Total ingresos operativos 5,469,327 4,737,919 4,254,631

4.83% 3.06% 3.43%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora

Segun la tabla 17, la rentabilidad neta en los periodos evaluados muestra, una
tendencia descendente de la siguiente manera: 4.83% en 2018, 3.06% en 2019 y
3.43% en 2020, esto indica que la compafia ha tenido problemas para generar
utilidades, por lo tanto, es necesario explorar nuevas estrategias para incrementar

las ventas y de esta manera obtener mayores utilidades.
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Razones financieras de rendimiento sobre activos (ROA), afios 2018, 2019 y 2020,

cifras expresadas en quetzales

Rendimiento sobre activos 2018 2019 2020

Utilidad neta 100 264,198 144,764 146,043

Activos totales 8,993,272 9,128,169 9,492,026
2.94% 1.59% 1.54%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la compariia almacenadora

La tabla 18, muestra el comportamiento del rendimiento de los activos totales, en el

que se puede apreciar un descenso de 2.94% en el 2018, 1.59% en 2019 y 1.54%

en 2020, esto indica que ha disminuido el retorno por el uso de activos totales

derivado de la disminucién de las ventas, mientras que los costos no han disminuido

de la misma forma en los periodos analizados.

Tabla 19

Razones financieras de rendimiento sobre del capital pagado (ROE), afios 2018,
2019 y 2020, cifras expresadas en quetzales

Rentabilidad sobre capital

2018 2019 2020
pagado
Utilidad neta X 264,198 144,764 146,043
100
Patrimonio neto 7,903,141 8,047,902 8,193,946
3.34% 1.80% 1.78%

Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafria almacenadora
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La tabla 19, muestra el comportamiento del rendimiento del capital pagado, en el
que se puede aprecia un descenso de la siguiente manera 3.34% en el 2018, 1.80%
en 2019 y 1.78% en 2020, esto indica que ha disminuido el retorno del capital de
trabajo aportado por los accionistas, derivado de la disminucion de las ventas
mientras que el capital de trabajo de los inversionistas ha incrementado en los

periodos analizados.

4.3.1 Analisis del valor econémico agregado (EVA)
Se realiz6 el calculo del valor econdmico agregado (EVA) a los 2018, 2019 y 2020
para determinar la generacion de valor de la compaiia. A continuacién, se

presentan los calculos de los elementos necesarios para el calculo del EVA.

4.3.1.1 Calculo de beta

Se determind el coeficiente beta tomando como base los datos histéricos del ROE
mensual de las almacenadoras y la almacenadora analizada, de julio 2018 a julio
2021.

Tabla 20

Calculo de Beta de la compafiia almacenadora, tomando 36 observaciones, de julio
2018 a julio 2021.

Fecha ROE ROE total de

Almacenadora almacenadoras
31/07/2018 2.7% 18.9%
31/08/2018 2.6% 19.4%
30/09/2018 4.3% 21.9%
31/10/2018 6.4% 44.0%
30/11/2018 3.6% 42.2%
31/12/2018 1.5% 67.7%
31/01/2019 3.1% 42.3%
28/02/2019 3.0% 59.0%
31/03/2019 3.0% 61.5%
30/04/2019 3.0% 62.6%
31/05/2019 2.4% 64.3%
30/06/2019 2.3% 64.3%




81

Fecha ROE ROE total de
Almacenadora almacenadoras
31/07/2019 2.0% 64.8%
31/08/2019 1.9% 64.0%
30/09/2019 2.0% 62.5%
31/10/2019 1.9% 29.2%
30/11/2019 1.8% 30.3%
31/12/2019 0.3% 12.5%
31/01/2020 1.8% 31.0%
29/02/2020 1.8% 30.7%
31/03/2020 1.6% 28.9%
30/04/2020 1.9% 27.8%
31/05/2020 1.7% 28.5%
30/06/2020 1.9% 27.8%
31/07/2020 1.9% 27.5%
31/08/2020 1.9% 26.5%
30/09/2020 2.2% 26.6%
31/10/2020 2.2% 26.2%
30/11/2020 2.2% 24.2%
31/12/2020 1.8% 19.7%
31/01/2021 2.1% 23.0%
28/02/2021 2.1% 24.1%
31/03/2021 2.3% 24.7%
30/04/2021 1.9% 25.7%
31/05/2021 2.0% 25.4%
30/06/2021 1.9% 25.1%
31/07/2021 1.8% 24.3%
Rendimiento Esperado 2.3% 35.9%
Varianza 0.000091 0.027870
Volatilidad 0.9551% 16.6943%
Covarianza 0.000340011
Beta 3.73

Fuente: Elaboracion propia con informacion del obtenida de (Superintendencia de Bancos, 2021)

La tabla 20, muestra el calculo del coeficiente Beta tomando como base el ROE de
todas las compaiias almacenadoras y la compafia almacenadora analizada,

durante el periodo de julio 2018 a julio 2021. Segun los resultados obtenidos el
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coeficiente beta muestra la volatilidad de la almacenadora de la siguiente manera:
cuando el mercado de las almacenadoras crezca un 1%, la compania almacenadora
se beneficiara en 3.73% a favor y registrara pérdidas en -3.73% cuando el mercado

de las almacenadoras experimente disminucion en -1%.

4.3.1.2 Calculo de Costo del capital

El calculo del costo del capital se realiza a través del modelo de fijacidon de precios

de activos de capital CAPM por sus siglas en inglés.

Tabla 21

Calculo del costo del capital

Rs = IR + (rm— rR) * Bs
Rs = 6% + (13.50% - 6%) * 3.73
Rs = 6% + 7.500% * 3.73
Rs = 33.98%

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la de la compania almacenadora

La tabla 21, muestra el céalculo del costo del capital a través del modelo de fijacion
de precios de activos de capital; en el que se puede apreciar que la tasa libre de
riesgo representa 6%, representa la tasa de rendimiento de los bonos del tesoro de
Guatemala. La tasa de rendimiento requerida por los accionistas de la
almacenadora es de 13.50%, el valor de Beta es de 3.73, por lo tanto, la compafiia
se vera afectada por el comportamiento del mercado unicamente en 3.73 sin

importar si la tendencia sea al alza o a la baja.
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Tabla 22

Calculo del valor econémico agregado, afios 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas
en quetzales

NOI_’AT - (Capital invertido * Costo del 2018 2019 2020
capital)

EBIT 332,067 155,432 57,974
Tasa de impuesto 25% 25% 25%
NOPAT = EBIT (1-T) 249,050 116,574 43,481
Costo de capital 33.98% 33.98% 33.98%
Capital invertido 7,903,141.00 8,047,902.00 8,193,946.44
Valor econéomico agregado (EVA) - 2,436,041.90 - 2,617,700.70 - 2,740,412.49

Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafia almacenadora

El valor econdbmico agregado segun la tabla 21, muestra resultados negativos para
los 3 afos evaluados, debido a las siguientes razones: la ganancia operativa antes
de impuesto ha disminuido en los tres afos analizados, el costo del capital es
33.98% debido a la volatilidad observada durante los ultimos 36 meses de la
compafia almacenadora con respecto al total de las almacenadoras, el capital
invertido por los accionistas ha aumentado debido a las utilidades obtenidas por la
almacenadora, debido a las razones indicadas se destruye valor al mantener mucho

efectivo sin utilizarlo.

4.4 Propuesta para la administracion de activos

Luego de obtener el diagndéstico de la situacion financiera de la almacenadora, se
presenta una propuesta para mejorar la administracion de los activos y derivado de
dicha propuesta mejorar el desempeio de la compafia. La propuesta esta enfocada
en el rubro de disponibilidades de la seccidn de activos, en esta seccion se

encuentra concentrado el 96% de los activos de la compaiia.
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Al evaluar el rubro de las disponibilidades se pudo constar que, lo integran el
efectivo contenido en caja y tres cuentas bancarias constituidas en entidades
financieras, cabe resaltar que las cuentas bancarias son cuentas monetarias de las
cuales unicamente una genera intereses de 1.5% anual capitalizable de forma
mensual. a continuacion, se presenta la integraciéon del rubro de caja y bancos de

los anos evaluados.

Tabla 23

Integracién del rubro de caja y bancos, afios 2018, 2019 y 2020, cifras expresadas

en quetzales

DESCRIPCION 2018 2019 2020 TASA DE INTERES ANUAL
CAJA 4,000 4,000 4,000 0%
BANCO 1 3,676,828 50,287 48,487 0%
BANCO 2 4,970,566 624,582 808,639 0%
BANCO 3 - 8,165,231 8,269,827 0.50%
TOTAL DISPONIBLES 8,651,394 8,844,100 9,130,953

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora

En la tabla 23, se presenta la integracion de las cuentas bancarias durante los
periodos 2018, 2019 y 2020; se puede observar que unicamente la cuenta
constituida en el banco tres genera intereses del 1.5% anual capitalizable de forma
mensual, segun informacion obtenida de la compafiia, el cual esta por debajo de la
tasa de interés que generan los bonos del tesoro nacional de Guatemala y las
cuentas de ahorro a plazo fijo ofrecidas por las instituciones financieras del pais en
los afos analizados. Cabe resaltar que en noviembre de 2020 se notifico a la
compainiia almacenadora que el banco 3 disminuiria el pago de interés a 0.5% anual

derivado de los efectos de la pandemia en la economia guatemalteca.

Existen diversas alternativas para realizar inversiones en Guatemala, como por
ejemplo en cuentas de ahorro en el sistema financiero, que ofrecen una tasa mucho

mayor a la que actualmente generan las cuentas de la compafiia almacenadora;
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otra alternativa es la inversion en bonos del tesoro de Guatemala. A continuacién,
se detallan las tasas de interés que se utilizaron para las propuestas de inversion

de los fondos contenidos en el rubro de disponibilidades.

Figura 10

Tasas de interés que generan los bonos del tesoro en Guatemala, vigentes para el
2021

INVERSION

Desde Q10,000 Hasta Q500,000 __ = l
/_J () 3 Afios 6.250%

Fuente: Tomado de (Bolsa de Valores Nacional de Guatemala, 2021)

La figura 10, muestra las tasas de interés que ofrecen los bonos del tesoro en
Guatemala, dentro de las caracteristicas se pueden resaltar: los plazos para invertir
son: 1 afio 6%, 2 afos 6.125% y 3 afos 6.25%. El monto minimo requerido para la
inversion es de Q 10,000.00. Dentro de las caracteristicas de los bonos del tesoro
se pueden mencionar que son libres de riesgo debido a que cuentan con garantia
soberana, son libres de impuestos, son accesibles al publico en general, presentan
3 tipos de plazos para invertir por lo tanto se puede optar por inversiones cortas

(Bolsa de Valores Nacional de Guatemala, 2021)
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Tabla 24

Tasas de interés vigentes en instituciones bancarias al 31 de julio 2021

TASAS DE

INSTITUCIONES BANCARIAS INTERES
EL CREDITO HIPOTECARIO NACIONAL DE GUATEMALA 5.00
BANCO INMOBILIARIO, S. A. 5.00
BANCO DE LOS TRABAJADORES 4.75
BANCO INDUSTRIAL, S. A. 4.50
BANCO DE DESARROLLO RURAL, S. A. 6.30
BANCO INTERNACIONAL, S. A. 5.50
CITIBANK, N.A., SUCURSAL GUATEMALA 0
VIVIBANCO, S. A. 4.50
BANCO FICOHSA GUATEMALA, S. A. 6.15
BANCO PROMERICA, S. A. 7.00
BANCO DE ANTIGUA, S. A. 4.00
BANCO DE AMERICA CENTRAL, S. A. 5.50
BANCO AGROMERCANTIL DE GUATEMALA, S. A. 6.00
BANCO G&T CONTINENTAL, S. A. 5.00
BANCO AZTECA DE GUATEMALA, S. A. 0
BANCO INV, S. A. 6.00
BANCO CREDICORP, S. A. 4.00

Fuente: Tomado de (Superintendencia de Bancos, 2021)

La tabla 24, detalla las tasas de interés vigentes al 31 de julio 2021 que ofrecen las
instituciones bancarias, donde se puede apreciar que la tasa mas baja es de 4% y

la tasa mas alta es 7%. (Superintendencia de Bancos, 2021)
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Tabla 25
Determinacion del valor disponible para inversion, saldo final de caja y bancos al 31

de diciembre 2020, cifras expresadas en quetzales

Descripcion Valor GTQ
Saldo de disponibles 9,130,952.98
Gastos de operacion - 500,000.00
Saldo minimo de caja - 4,000.00
Banco con depdsito fijo - 50,000.00
Valor para invertir 8,576,952.98

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la compariia almacenadora

En la tabla 25, se presenta el calculo del valor disponible para invertir, tomando
como base el saldo final del rubro de disponibles al 31 de diciembre 2020, el valor
de los gastos de operacion que deben cubrir de forma trimestral pagos por
sostenimiento a la Superintendencia de Bancos de Guatemala en los meses de
marzo, junio, septiembre y noviembre de cada afio y los saldos minimos en la caja

y la cuenta bancaria del banco 1.
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a. Alternativa de inversion en bonos del tesoro nacional de Guatemala

A continuacion, se presentan las opciones para invertir en bonos del tesoro en

Guatemala aplicando las tasas de interés vigentes.

Tabla 26

Opciones de inversion en bonos del tesoro nacional de Guatemala

MONTO PARA TASA DE INTERESES
ALTERNATIVA INVERTIR PLAZO  |\NTERES GENERADOS
Opcion 1 8.500,000 1 ANO 6.000% 510,000.00
Opcién 2 8500000 2 ANOS 6.125% 520.625.00
Opcién 3 8,500,000  3ANOS 6.250% 531,250.00

Fuente: Elaboracién propia con informacién de la bolsa de valores nacional de Guatemala

En la tabla 26, se presentan las 3 opciones de inversiéon en bonos del tesoro de
Guatemala, aplicando los plazos y tasas de interés vigentes, los cuales estan libres
de impuestos y la frecuencia de capitalizacion es semestral. Los intereses
generados en la presente inversion son 5 veces mayores a los presentados en el
estado de resultados de la compaiia almacenadora durante el afio 2020. Derivado
del andlisis efectuado se observa que la mejor opcién para invertir en bonos del

tesoro seria la inversion a 3 afos.

b. Alternativa de traslado del saldo del rubro de disponibilidades a una
cuenta de ahorro

A continuacion, se presenta la alternativa para trasladar los saldos del rubro de
disponibilidades a una cuenta de ahorro en el Banco Industrial, S.A. por un monto
de Q 5,000,000.00 que genera 4.5% de interés anual capitalizable mensualmente y
Q 3,500,000 al Banco America Central, S.A. a una cuenta de ahorro que genera
5.5% de interés anual capitalizable mensualmente; la decision de inversion en estas

instituciones bancarias, se debe a que se encuentran calificadas como 2 de los 5



89

bancos mas grandes de Guatemala asi lo indica (Balcaceres, 2020) en su

publicacion titulada Top 5 de bancos en Guatemala en 2020.

Se analizdé no proponer la inversion en el banco en el que se manejan los pagos
actualmente debido a que unilateralmente decidié reducir la tasa de interés a finales
de noviembre de 2020, asi como tampoco se propone realizar inversiones en el
banco que paga 7% anual debido a que a mayor rendimiento mayor es el riego de

la inversion.

Tabla 27

Opcion de creacion de cuentas de ahorro en instituciones bancarias

MONTO
. TASADE INTERESES VALOR PARA
INSTITUCION BANCARIA PARA (o ic  GENERADOS 'MPUESTOS ~po- /2o
INVERTIR
BANCO INDUSTRIAL, S. A. 5,000,000 4.50% 225,000 22500 202,500
BANCO DE AMERICA CENTRAL, S. A. 3,500,000 5.50% 192,500 19,250 173,250
TOTAL 8,500,000 417,500 41,750 375,750

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora

En la tabla 27, se presenta la opcion de creacion de 2 cuentas de ahorro a plazo fijo
en 2 instituciones bancarias, las cuentas bancarias generarian tasas de interés
distintas y la capitalizacion seria mensual, esta opcidon muestra ingresos tres veces
mayor a lo reportado en el estado de resultados de la compania almacenadora en
2020. Esta opcidén genera un 10% de impuestos sobre rentas de capital lo cual

muestra una desventaja, con relacion a la alternativa 1.

Con las presentes propuestas para administrar el rubro de disponibilidades; que
consisten en realizar inversiones en bonos del tesoro de Guatemala o abrir 2
cuentas de ahorro a plazo fijo, que generan tasas de intereses mayores a lo que

actualmente genera la cuenta monetaria. Se cumple con el segundo obijetivo
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especifico el cual indica “Proponer alternativas para la administracién de activos

para mejorar el desempenfo de la compafia almacenadora”.

4.5 Presentacion de los resultados por la aplicacion de la propuesta para la
administracion de activos

En la presente seccion se presentan los resultados de la aplicaciéon de las

alternativas de mejora al rubro de disponibilidades, iniciando con estados

financieros base con cifras al 31 de julio 2021, estados financieros con inversién en

bonos del tesoro y estados financieros con creacién de cuentas de ahorro en 2

instituciones bancarias. Principales indicadores financieros que se benefician, de la

aplicacion de las propuestas de administracion del rubro de disponibilidades.

Tabla 28
Estado de resultados base y escenarios propuestos para administrar los fondos del

rubro de disponibilidades, de enero a julio 2021, cifras expresadas en quetzales

. REAL ENERO A CON INVERSION EN CON CUENTAS DE

DESCRIPCION JULIO BONOS AHORRO
Productos por servicios
Almacenaje 2,162,145 2,162,145 2,162,145
Prestacion de servicios 213,248 213,248 213,248
Diversos - - -
Total ingresos operativos 2,375,394 2,375,394 2,375,394
Gastos de operacion - 2,279,425 - 2,279,425 - 2,279,425
Ganancia operacional 95,969 95,969 95,969
Productos financieros 21,639 309,896 250,157
Productos y gastos
extraordinarios - 2,724 - 2,724 - 2,724
Gastos de ejercicios anteriores - - -
Utilidad antes de impuestos 114,884 403,141 343,402
Impuesto sobre la renta - 23,311 - 23,311 - 23,311
Utilidad neta 91,573 379,829 320,090

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora
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En la tabla 28, se pueden apreciar estado de resultados con 3 escenarios los cuales
se detallan a continuacion: el escenario real muestra los valores reportados en el
estado de resultados de la comparfia almacenadora de enero a julio 2021; el
escenario 2 muestra el estado de resultados con intereses generados por una
inversion en bonos del tesoro nacional de Guatemala generando una tasa de interés
de 6.25% a plazo de 3 anos aplicado de enero a julio 2021, en el escenario 3 se
presenta el estado de resultados con los intereses generados por 2 cuentas

bancarias creadas en los Bancos Industrial y America Central de enero a julio 2021.

El escenario 2, muestra mayores intereses generados por la inversion en bonos del
tesoro, por lo tanto, se recomienda optar por esta opcion, para generar mayores

utilidades y de esta cuenta mejorar los indicadores de rentabilidad.

Tabla 29
Balance de situacion general con informacion real y escenarios propuestos para

administrar el rubro de disponibilidades a julio 2021, cifras expresadas en quetzales.

Descripcion Real de enero a Con inversién en Con cuentas de
julio bonos ahorro

ACTIVOS
CORRIENTE
DISPONIBLES 9,214,013 1,002,269 942,530
INVERSIONES - 8,500,000 8,500,000
CUENTAS POR COBRAR 22,558 22,558 22,558
CARGOS DIFERIDOS 378,991 378,991 378,991
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 9,615,561 9,903,818 9,844,079
NO CORRIENTE
INMUEBLES Y MUEBLES -
NETO 15,562 15,562 15,562
TOTAL ACTIVO NO
CORRIENTE 15,562 15,562 15,562

SUMA DEL ACTIVO 9,631,123 9,919,380 9,859,641
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PASIVO

CORRIENTE

CUENTAS POR PAGAR 281,656 281,656 281,656
OTRAS CUENTAS ACREEDORAS 22,558 22,558 22,558
TOTAL PASIVO CORRIENTE 304,213 304,213 304,213
NO CORRIENTE

PROVISIONES 1,041,390 1,041,390 1,041,390
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1,041,390 1,041,390 1,041,390
SUMA DEL PASIVO 1,345,604 1,345,604 1,345,604
CAPITAL CONTABLE

CAPITAL PAGADO 3,000,000 3,000,000 3,000,000
RESERVA LEGAL 282,533 282,533 282,533
RESULTADO DE EJERCICIOS ANTERIORES 5,002,987 5,291,243 5,231,504
TOTAL CAPITAL CONTABLE 8,285,519 8,573,776 8,514,037
SUMA DEL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 9,631,123 9,919,380 9,859,641

CONTINGENCIAS, COMPROMISOS Y
OTRAS RESPONSABILIDADES

Contingencias y Compromisos 13,353,956.49 13,353,956.49 13,353,956.49
Mercaderias en Depdsito 165,335,887.31 165,335,887.31 165,335,887.31

CUENTAS DE ORDEN
Pdlizas de Seguros y Fianzas 579,602,006.75 579,602,006.75 579,602,006.75
Cuentas de Registro 1,791.00 1,791.00 1,791.00

Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafiia almacenadora

En la tabla 29, se pueden apreciar el balance de situacion general con 3 escenarios
los cuales se detallan a continuacién: el escenario real muestra los valores
reportados en el balance general de la comparia almacenadora de enero a julio
2021; el escenario 2 y 3 muestra el balance de situacion general con una inversion
en bonos del tesoro nacional de Guatemala y creacion de 2 cuentas bancarias en

los Bancos Industrial y America Central a julio 2021.
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Tabla 30
Indicadores de rentabilidad aplicados a escenario real y escenarios propuestos para

administrar el rubro de disponibilidades, de enero a julio 2021, cifras expresadas en

quetzales.

Margen de utilidad neta

Real de enero

Con inversion en

Con cuentas de

ajulio bonos ahorro
Utilidad antes de impuestos % 100 114,884 403,141 343,402
Total ingresos operativos 2,375,394 2,375,394 2,375,394
4.84% 16.97% 14.46%
- . Real de enero Con inversion en Con cuentas de
Rentabilidad operacional -
ajulio bonos ahorro
Utilidad operativa % 100 95,969 95,969 95,969
Servicios de almacenaje 2,375,394 2,375,394 2,375,394
4.04% 4.04% 4.04%
Rentabilidad neta Real qe enero Con inversion en Con cuentas de
ajulio bonos ahorro
Utilidad neta % 100 91,573 379,829 320,090
Total ingresos operativos 2,375,394 2,375,394 2,375,394
3.86% 15.99% 13.48%
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Real de . ‘s
.. . Con inversion Con cuentas
Rendimiento sobre activos enero a
. en bonos de ahorro
julio
Utilidad neta 91,573 379,829 320,090
x 100
Activos totales 9,631,123 9,919,380 9,859,641
0.95% 3.83% 3.25%
Rentabilidad sobre capital Real de Con inversiéon Con cuentas
enero a
pagado - en bonos de ahorro
julio
Utilidad neta 91,573 379,829 320,090
x 100
Patrimonio neto 8,285,519 8,573,776 8,514,037
1.11% 4.43% 3.76%

Fuente: Elaboracién propia con informaciéon obtenida de la compafria almacenadora

La tabla 30, muestra el comportamiento de los indicadores de rentabilidad aplicados

al escenario real y las 2 propuestas de administracion de activos financieros a julio

de 2021. El escenario que considera la inversion en bonos del tesoro de Guatemala

muestra mejores indices de rentabilidad debido al incremento en la utilidad neta. El

escenario que considera la creacion de 2 cuentas de ahorro a plazo fijo muestra

indicadores financieros mayores a los que se aprecian al escenario real; por lo tanto,

se recomienda a la administracion optar por una de las 2 alternativas propuestas.
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Valor econémico agregado (EVA) aplicado a escenario real y escenarios propuestos

para administrar el rubro de disponibilidades, de enero a julio 2021, cifras

expresadas en quetzales.

NOPAT - (Capital invertido * Costo del Real de enero . Con. . Con

- : inversion cuentas de
capital) a Julio

en bonos ahorro

EBIT 95,969 95,969 95,969
Tasa de impuesto 25% 25% 25%
NOPAT = EBIT (1-T) 71,977 71,977 71,977
Costo de capital 33.98% 33.98% 33.98%
Capital invertido 8,285,519.41 73,775.92 14,036.94
Valor econdmico agregado (EVA) 2,743,028.50 46,911.35 67,207.67

Fuente: Elaboracién propia con informacién obtenida de la comparia almacenadora

La tabla 31, muestra el resultado de la aplicacién de valor econémico agregado
considerando la aplicacion de las propuestas para administrar los activos
financieros. El escenario con el valor econdmico agregado mas alto es el que
considera la creacion de 2 cuentas bancarias en instituciones bancarias, debido a
que genera menos efectivo derivado de la capitalizacion de intereses, por lo tanto,
el capital invertido es menor y de esta cuenta el requerimiento del inversionista
disminuye impactando directamente en el resultado del valor econémico agregado;
el escenario que considera la inversién en bonos del tesoro nacional de Guatemala
muestra un valor econdmico agregado menor debido a que, genera mayor ingreso
de efectivo proveniente de la capitalizacion de intereses impactando directamente
en el calculo del capital invertido de la siguiente manera, a mayor capital invertido

mayor sera el requerimiento del inversionista.
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El presente trabajo de graduacién evalué los estados financieros de forma integral
aplicando analisis vertical, analisis horizontal y analisis de indicadores financieros;
los analisis en mencion sirvieron de base para elaborar un diagnéstico financiero de
la situacion financiera de la compania almacenadora. Después de evaluar los
resultados del diagndstico financiero, se sugirieren alternativas para la
administracién de los fondos del rubro de disponibilidades, considerando opciones
de inversién en la bolsa de valores nacional de Guatemala asi como, creacion de
cuentas bancarias de ahorro en 2 instituciones bancarias y finalmente se presentan
los efectos en los indicadores de rentabilidad y valor econédmico agregado a través

de escenarios creados tomando como base los estados financieros de julio 2021.

Sin duda alguna las decisiones financieras y las medidas estratégicas que corrigen
la administracion de los activos tienen efectos directos en las utilidades que genera
la compania, por lo tanto, la administracion necesita alternativas para generar
mayores rendimientos. Esta situacion se puede apreciar en la compafiia analizada,
por ejemplo, cuando la administracién decida aplicar alguna de las dos alternativas
de inversion propuestas, obtendra mayores rendimientos y los indicadores de

rentabilidad mostraran mejoras significativas.
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Conclusiones

Derivado del analisis de cifras de los estados financieros de la compafia
almacenadora se establecié que; los indicadores financieros son bajos y esto se
debe a que no se estan optimizando los activos y por lo tanto no generan valor.
Se observa deficiencia en la administracion de los activos de la compaiiia debido
a que dentro del rubro de los activos existe un activo financiero que no esta
generando beneficios econdmicos, por lo tanto, se esta perdiendo oportunidades

de inversion.

El diagnéstico financiero muestra que la compania almacenadora concentra el
96% de sus activos en el rubro de caja y bancos, de este rubro las cuentas
bancarias unicamente generaron intereses de 1.5% anual durante 2020, para
2021 unicamente generan 0.5% anual segun informacion obtenida derivado del
analisis realizado; el porcentajes de intereses recibido actualmente estan por
debajo de los intereses que generan las inversiones de bonos del tesoro de
Guatemala, al igual que estan por debajo de los intereses que generan las
cuentas de ahorro a plazo fijo en instituciones bancarias en Guatemala

detalladas en el presente trabajo profesional de graduacion.

Derivado del analisis financiero se determind que el valor minimo a invertir es de
GTQ 8,500,000.00, este monto se determind considerando los saldos minimos
requeridos en disponibilidades al igual que el cumplimiento de los gastos de

operacién mensuales.

De acuerdo con la baja tasa de interés que generan actualmente las cuentas
bancarias se sugiere que se implemente las siguientes mejoras a la

administracién del efectivo:
a. Realizar una inversién en bonos del tesoro nacional de Guatemala, con
plazo de 3 anos, esta inversion generara 6.25% de interés libre de

impuestos. Esta alternativa generara Q 531,250.00 al afio.
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b. Aperturar 2 cuentas de ahorro a plazo fijo en instituciones bancarias,
estas cuentas generaran 4.5% y 5.5% anual capitalizable mensualmente.
Esta alternativa generara capitalizacion de intereses por Q 375, 750.00 al
afo.
Las 2 alternativas propuestas muestran ingresos mayores a los observados en los

estados financieros actualmente.

5. Con la aplicacion de las mejoras en la administracion de los activos financieros
incrementaran las utilidades, por lo tanto, los indicadores de rentabilidad
mejoraran sustancialmente de la siguiente manera:

a. En la alternativa que considera la inversidon en los bonos del tesoro
nacional de Guatemala se presenta un incremento el margen de utilidad
neta y neta de 12.14%, incremento de 2.88% en el rendimiento sobre
activos, 3.32% en el rendimiento sobre el capital adicional al porcentaje
reflejado actualmente en el estado de resultados con datos a julio 2021.

b. En la alternativa que considera la creacidén de 2 cuentas bancarias se
presenta un incremento la rentabilidad bruta y neta de 9.62%, incremento
de 2.30% en el rendimiento sobre activos, incremento de 2.65% en la
rentabilidad sobre capital adicional al porcentaje reflejado actualmente en
el estado de resultados con datos a julio 2021.

c. En ambas propuestas se obtiene un valor econémico agregado positivo
de la siguiente manera: Q 46,911.35 para la alternativa que considera la
inversion en bonos del tesoro nacional de Guatemala debido a que se
tiene mayor ingreso en efectivo derivado de la capitalizacion de intereses
y de esta cuenta mayor capital invertido; Q 67,207.67 para la alternativa
que considera la la creacion de 2 cuentas bancarias en instituciones
bancarias del sistema financiero guatemalteco, esta alternativa genera
mayor valor economicos debido a que se obtiene menor efectivo derivado
de la capitalizacion de intereses, por lo tanto, el capital invertido es menor

esto beneficia el calculo de este indicador financiero.
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Recomendaciones

Analizar los resultados financieros de la almacenadora presentados en el
presente trabajo profesional de graduacion utilizando las herramientas de
analisis financiero, para evaluar la efectividad de la administracién en la
generacion de rentabilidad y valor; con los resultados que se obtengan
explorar nuevas alternativas y estrategias de inversidon para mejorar la
gestion y de esta cuenta mejorar los indicadores financieros y la generacion

de valor en los préximos anos.

Utilizar el exceso de efectivo del rubro de disponibilidades en inversiones en
el sistema financiero guatemalteco, para obtener otra fuente de ingresos y de
esta cuenta mejorar los resultados de los indicadores financieros y lograr
mayor generacion de valor para la compania. Considerando que los intereses
que generan actualmente las cuentas bancarias son inferiores a los

presentados en el presente trabajo de graduacion.

Analizar la posibilidad de invertir GTQ 8,500,000.00 en alguna de las 2
propuestas para mejorar la administracion del efectivo y de esta cuenta
incrementar las utilidades a través de una fuente de ingresos extraordinaria,
considerando que el rubro de disponibilidades representa un 96% del total de
los activos y no ha sido utilizado durante los 3 afios evaluados.

Si la administracién decide no aplicar alguna de las alternativas de inversién
propuestas en el trabajo profesional de graduacion, se recomienda invertir en
activos operativos y de esta cuenta ampliar el portafolios de servicios a sus
clientes para obtener otra fuente de ingresos para incrementar las utilidades.
Con esta medida obtendra mejores indicadores de rentabilidad y se generara

mayor valor para la compainia.
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Anexos

Anexo 1

ENCUESTA SOBRE ANALISIS DE RENTABILIDAD FINANCIERA DE UN

ALMACEN GENERAL DE DEPOSITO

PUESTO: GERENTE GENERAL

FECHA:

22 de Julio 2021

Instrucciones: A continuacion, se presentan preguntas acerca del analisis de

rentabilidad financiera, favor marcar con una “X” la respuesta o respuestas

correctas.

1. ¢Cuales de los siguientes métodos son utilizados para analisis de estados

financieros?

] Método de andlisis vertical

O Método de analisis horizontal

H Método de analisis con indicadores financieros

[ Todas las anteriores

2. ¢Cuales de las siguientes razones financieras se utilizan para analisis

financiero?

[ Razones de liquidez

[ | Razones de endeudamiento

n Razones de rentabilidad

] Razones de cobertura

O Todas las anteriores

3. ¢Cuales de las siguientes razones financieras son indicadores de
rentabilidad?

OO0

Rentabilidad bruta
Rentabilidad operacional
Rentabilidad neta

Rendimiento sobre activos
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[ | Todas las anteriores, excepto el rendimiento sobre activos
4. ;Para qué sirve el analisis de relacion costo-beneficio?
Medir la relacién entre las ventas y el costo de un proyecto
Medir la rentabilidad operacional

Medir el indice neto de rentabilidad

OO0 m

Todas las anteriores

5. ¢Cuales de las siguientes afirmaciones son objetivos del valor econdmico
agregado?

O

Determinar si una empresa crea o destruye valor
Medir el desemperfio de la empresa
] Ayuda a fijar metas en una organizacion

Todas las anteriores

6. ¢Existe un modelo de rentabilidad financiera en el almacén general de

deposito?
O Si
[ | No

7. ¢Se aplica un analisis de razones financieras en el almacén general de

deposito?
O Si
[ No

Comentarios:
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Anexo 2

ENCUESTA SOBRE ANALISIS DE RENTABILIDAD FINANCIERA DE UN
ALMACEN GENERAL DE DEPOSITO

PUESTO: CONTADOR GENERAL

FECHA: 22 de julio 2021

Instrucciones: A continuacion, se presentan preguntas acerca del analisis de
rentabilidad financiera, favor marcar con una “X” la respuesta o respuestas

correctas.

1. ¢Cuales de los siguientes métodos son utilizados para analisis de estados

financieros?

H Método de andlisis vertical

[ | Método de analisis horizontal

O Método de analisis con indicadores financieros

O Todas las anteriores

2. ¢Cuales de las siguientes razones financieras se utilizan para analisis

financiero?

O Razones de liquidez

H Razones de endeudamiento

[ Razones de rentabilidad

H Razones de cobertura

O Todas las anteriores

3. ¢Cuales de las siguientes razones financieras son indicadores de
rentabilidad?

Rentabilidad bruta
Rentabilidad operacional
Rentabilidad neta

Rendimiento sobre activos

OO0 O

Todas las anteriores, excepto el rendimiento sobre activos
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4. ;Para qué sirve el analisis de relacion costo-beneficio?
Medir la relacién entre las ventas y el costo de un proyecto
Medir la rentabilidad operacional

Medir el indice neto de rentabilidad

OO0 m

Todas las anteriores

5. ¢Cuales de las siguientes afirmaciones son objetivos del valor econémico
agregado?

[

Determinar si una empresa crea o destruye valor
Medir el desemperio de la empresa
Ayuda a fijar metas en una organizacion

]
| Todas las anteriores

6. ¢Existe un modelo de rentabilidad financiera en el almacén general de

depdsito?
H Si
[ | No

7. ¢Se aplica un analisis de razones financieras en el almacén general de

deposito?
O Si
[ No

Comentarios:
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