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1. Simulador de análisis financiero



  
 

Prólogo

 
 No es exacta la fecha que dio inicio a la actividad financiera del hombre frente de su empresa; no hay precisión de cuándo comenzó a manejar sus recursos administrativos y económicos, en la búsqueda del crecimiento empresarial, y con el ánimo de fortalecer patrimonios y de producir para ciertos sectores, con fundamentos de productividad, competitividad y liderazgo.

 Aún así, son muchos los autores reconocidos que han estudiado temas de administración, economía, mercado, finanzas, talento humano, recursos de producción, actividad social, y acerca del dinero y la banca; sus hipótesis y teorías demuestran la importancia del manejo de estos aspectos para mantener la empresa y dar respuesta a los compromisos y obligaciones adquiridos ante los consumidores o servidores de financiación.

 El conocimiento de investigadores en estos campos no puede quedar solo en el papel; este debe ser difundido, especialmente a las empresas –pequeñas, medianas o grandes– que realizan sus actividades con el convencimiento de desarrollar procesos técnicos con proyección creciente, pero que –a pesar de obtener algún incremento porcentual– los resultados objetivos no generan el valor esperado por los inversionistas, la administración, sus empleados, consumidores, proveedores, clientes y competencia, o de acuerdo con el crecimiento aspirado por el país.

 La base para tomar diferentes decisiones en la empresa, sean estas de corto o largo plazo, de inversión o de financiación, de crecimiento o decrecimiento, de producción o administración, es el estudio, la administración, aplicación, técnica, proceso, desarrollo o manejo de los recursos financieros.

 Este texto le facilitará el análisis financiero de sus finanzas personales o empresariales; los temas que contiene, identificados con la generación de valor, le ayudarán a realizar los cálculos, utilizar las herramientas financieras y a analizar o interpretar los resultados obtenidos. 

 El propósito de los temas tratados en este libro facilitará una mirada financiera en los elementos indispensables para la evolución propia y activa de la empresa, especialmente cuando se presentan situaciones o efectos coyunturales internos y externos. Es decir, para hacer un estudio permanente de la empresa desde su posición interna (control financiero constante) lo que le permite una permita obtener y mantener el nivel que le corresponda.

 Algunas de las herramientas que ayudan a identificar el estado económico (posición histórica) y a ejecutar situaciones futuras (posición de proyección) de la empresa son el análisis de los estados financieros básicos, el desarrollo del análisis financiero, el cálculo e interpretación del sistema de valor agregado (sva o eva), la importancia de los inductores de valor, el apalancamiento operativo y financiero y las proyecciones financieras. Estos estudios y seguimientos serán base para la toma de decisiones con criterio.

 El autor.



  
 

Capítulo 1. Las finanzas

 
 
Competencias

 
 
	 Definir y analizar el término de finanzas. 
 
	 Conocer el objetivo básico financiero y el cumplimiento de este en la empresa. 
 
	 Determinar las funciones básicas de la actividad financiera en la empresa. 
 
	 Diferenciar, en la estructura financiera de la empresa, la de corto y largo plazo. 
 

 
 
El papel de las finanzas

 
 Las finanzas se definen como el arte y la ciencia de administrar el dinero. Casi todos los individuos y organizaciones ganan o recaudan dinero, y, así mismo, lo gastan o lo invierten.

 Las finanzas se ocupan del proceso, de las instituciones, de los mercados y de los instrumentos que participan en la transferencia de dinero entre individuos, entre empresas y gobiernos.

 
Finanzas administrativas

 
 Las finanzas administrativas se ocupan de las tareas del administrador financiero en la empresa de negocios; estas personas son los que administran proactivamente los asuntos financieros de una determinada empresa, sea esta de servicios, comercial o manufacturera, grande o pequeña, pública o privada, con o sin ánimo de lucro. 

 El administrador financiero o analista financiero en la organización, puede llegar a realizar tareas como proyecciones financieras (ventas, costos, gastos), recaudo de dinero (flujo de caja), manejo de clientes (créditos, descuentos), evaluación de proyectos de inversión o financiación, lectura de indicadores -entre otras tantas funciones-, que lo conduzcan al objetivo básico financiero que es la creación de valor de la empresa y su posicionamiento a nivel productivo y competitivo dentro de su sector, en la región, o a nivel nacional e internacional.

 
Objetivo básico financiero

 
 El objetivo básico financiero de toda empresa es el de maximizar el valor de la empresa; en otras palabras, significa incrementar el valor de riqueza o de su misma inversión, de los accionistas, propietarios o inversionistas.

 Es importante resaltar que la maximización de las utilidades, al igual que maximizar la productividad, minimizar los costos, aprovechar la capacidad instalada o incrementar la utilidad operacional, no son objetivos básicos, pero sí conllevan a que la empresa genere valor, especialmente cuando son proyectados a largo plazo.

 
¿Cómo se determina el cumplimiento del objetivo básico financiero?

 
 Para monitorear o hacerle seguimiento al objetivo básico financiero, se debe precisar:

 
	 Cuando se trata de una empresa que cotiza en la bolsa de valores, el valor de mercado de sus acciones va reflejando la percepción que tienen los agentes sobre el valor de la empresa. 
 
	 Todo tipo de empresa, aún aquellas que no forman parte o no están registradas en la bolsa de valores, la proyección futura de sus utilidades (largo plazo) y los flujos de caja futuros, son las variables que permiten establecer el cumplimiento del objetivo básico financiero. 
 

 
 A mayor flujo de caja, mayor será la percepción que se tenga de la empresa; esto significa que la empresa podría cumplir con sus compromisos u obligaciones tanto de corto como de largo plazo, y determina un nivel de crecimiento en su rentabilidad, disminución de riesgo y, obviamente, la generación de valor. Lo anterior quiere decir que, para que la empresa pueda cubrir sus necesidades operacionales de corto y largo plazo, deberá generar efectivo o flujo de caja, para: 

 
	 capital de trabajo operativo (corto plazo). 
 
	 activos fijos (largo plazo). 
 

 
 
¿Quiénes son los responsables en el cumplimiento del objetivo básico financiero?

 
 Los responsables del cumplimiento del objetivo básico financiero en una empresa u organización, están dados en todos los niveles, áreas o dependencias. La responsabilidad directa está sujeta al representante legal, la gerencia, el administrador del negocio o el analista financiero, quién evaluará constantemente que las decisiones tomadas y ejecutadas cumplan con las expectativas deseadas y permitan la generación de valor.

 
Funciones básicas de la actividad financiera

 
 Normalmente, la actividad financiera es desarrollada mediante la utilización de tres funciones, las cuales presentan su centro de atención en la información del balance general de la organización:

 
1. Preparación y análisis de la información financiera

 
 La preparación es un proceso al cual le corresponde la recopilación de los estados financieros básicos y la información cualitativa relevante a nivel interno y externo de la empresa. El proceso de análisis, se deriva de la interpretación de los datos obtenidos en razones o indicadores financieros. La información, analizada y comparada en su conjunto, permitirá la toma de decisiones sobre la empresa en lo pertinente a su situación financiera, ya sea dada por sucedido en el pasado, en el presente o en las proyecciones futuras que se pretendan alcanzar.

 
2. Determinación de la estructura de inversión (activos)

 
 La estructura de inversión de la empresa está conformada por todos aquellos bienes y derechos adquiridos para la realización de su actividad operacional; está compuesta por el total de activos, y dentro de ellos, los activos corrientes, los activos no corrientes (fijos), y otros activos (Gráfica 1).
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 Gráfica 1. Estructura de inversión de la empresa.
 Fuente: Autor



 
 En esta estructura de inversión, es importante analizar:

 
	 El activo corriente es conocido como el capital de trabajo en la empresa; se debe estudiar la proporción y la calidad de la cuenta deudores clientes, además de las dimensiones de otorgar más crédito y los posibles descuentos y promociones. 
 
	 También es de resaltar la importancia del nivel de los inventarios; es necesario evitar excesos en la producción o limitar el mercado, con demandas insatisfechas. 
 
	 Es necesario definir el manejo y el tamaño de la cuenta de inversiones temporales, puesto que facilitará, en el corto plazo, la disponibilidad inmediata del flujo de efectivo operacional, resultado de excedentes de tesorería; este no podrá ser ocioso bajo ninguna circunstancia. 
 
	 En lo correspondiente al activo no corriente, o activo fijo, estará integrado por propiedades, como terrenos, edificios, maquinarias, muebles y enseres, disponibles para las actividades diarias de la misma empresa. 

	 Para finalizar, en esta estructura los otros activos lo integran, por lo general, las inversiones permanentes; son aquellas realizadas a largo plazo, como por ejemplo, inversiones en bonos, acciones o activos financieros, con vencimiento superior a 1 año; también forman parte de ella, los activos diferidos, que son los diferentes gastos pagados por anticipado. 
 

 
 En conclusión, es función del administrador financiero determinar en cada una de estas composiciones del activo, la clase, la cantidad y la calidad que se requiere para el curso diario de su actividad; es decir, para el cumplimiento del objetivo o propósito de constitución de la empresa. Al optimizar dichos recursos, el analista está definiendo qué cantidad (en pesos y unidades físicas) requiere y cuándo proceder al cambio o reposición, como en el caso de la propiedad planta y equipo.

 
3. Estructura financiera

 
 Al definir las proporciones de inversión en los activos fijos, la empresa podrá recurrir a sus necesidades de financiación, mediante tres tipos o modalidades (Gráfica 2).
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 Gráfica 2. La estructura financiera
 Fuente: Autor (a partir del análisis)



 
 De acuerdo con el gráfico anterior, se observa:

 
	 En el cuadro número 1, la estructura financiera de la empresa, está compuesta por diferentes modalidades de financiación: 
 
	 Financiación a corto plazo (de terceros) 
 
	 Financiación a largo plazo (de terceros) 
 
	 Financiación con recursos propios (accionistas o inversionistas) 
 

 

	 El cuadro número 2 hace referencia a la financiación de la empresa en dos períodos: 
 
	 Recursos externos (pasivo corriente y pasivo de largo plazo) 
 
	 Recursos propios (capital, reservas, utilidades) 
 

 
 
	 El cuadro número 3, está distribuido por: 
 
	 Financiación de corto plazo (recursos con plazo mínimo de 1 año) 
 
	 Financiación de largo plazo (recursos con plazo superior a 1 año) 
 

 
 

 
 En resumen, la función del analista financiero, administrador o gerente, será la de determinar el nivel y la forma de financiación que aplicará en la empresa, siempre bajo el principio financiero de utilizar la financiación de corto plazo en inversión de corto plazo y la financiación de largo plazo, en inversiones de largo plazo.

 
Responsabilidades de la función financiera

 
 Son responsabilidades del área financiera:

 
	 Producción 
 
	 Administración eficiente del capital de trabajo 
 
	 Selección y evaluación de inversiones a largo plazo 
 
	 Manejo de fondos requeridos por la empresa 
 
	 Participación en el desarrollo de la empresa 
 
	 Manejo administrativo de las áreas 
 

 
 
Organización de la función financiera

 
 La organización de la función financiera, debe realizarse de acuerdo con el tipo y tamaño de la empresa. Según el tamaño, hay pequeña, mediana y gran empresa.

 Para la pequeña y mediana empresa, la función financiera estará a cargo del área contable y la toma de decisiones será responsabilidad de la gerencia.

 Para el caso de la gran empresa, el área financiera será diferente debido a que en ella se presenta variedad de personal, funciones, actividades y compromisos; la toma de decisiones estará a cargo de un líder financiero, quien debe conocer, no solo del tema, sino también de la organización como tal, que le permita conducirla según sus lineamientos estratégicos.


Evaluación

 
 Analice las siguientes tablas y resuelva las actividades.

  
 
	 BALANCE GENERAL
 ALMACÉN CRÉDITOS DEL MAR SAS
 Balance general al 31 de diciembre de 2007-2008  

 
 
	 ACTIVO  
	 AÑO 2007  
	 AÑO 2008  

 
 
	 ACTIVO CORRIENTE  
	 $ 1.830.135.079  
	 $ 1.544.921.393  

 
 
	 CAJA  
	 $ 11.757.604  
	 $ 22.301.015  

 
 
	 BANCOS  
	 $ 40.725.396  
	 $ 26.524.273  

 
 
	 BANCO BBVA CTA CORRIENTE  
	 $ 22.820.752  
	 $ 7.548.226  

 
 
	 FIDUAGRARIA  
	 $ 562.176  
	 $ 607.605  

 
 
	 BANCO AGRARIO CTA CTE  
	 $ 392.130  
	 $ 3.951.952  

 
 
	 BANCAFE CTA CTE  
	 $ 12.158.917  
	 $ 8.373.413  

 
 
	 BANCO DE OCCIDENTE CTA CTE  
	 $ 1.229.536  
	 $ 1.773.825  

 
 
	 BANCO DE BOGOTÁ CTE  
	 $ 3.274.089  
	 $ 3.947.487  

 
 
	 BANCO CAJA SOCIAL COLMENA CTE  
	 $ 178.846  
	 $ 211.545  

 
 
	 BANCO DE OCCIDENTE CTA CTE  
	 $ 108.950  
	 $ 110.220  

 
 
	 INVERSIONES  
	 $ 147.789  
	 $ 147.789  

 
 
	 CUENTAS POR COBRAR CLIENTES  
	 $ 1.066.453.205  
	 $ 918.206.216  

 
 
	 CUENTAS POR COBRAR EMPLEADOS  
	 $ 4.832.650  
	 $ 5.921.600  

 
 
	 ANTICIPO DE IMPUESTOS  
	 $ 26.981.315  
	 $ 28.645.300  

 
 
	 INVENTARIO DE MERCANCÍAS  
	 $ 679.237.120  
	 $ 543.175.200  

 
 
	 ACTIVO NO CORRIENTE  
	 $ 249.278.583  
	 $ 238.255.683  

 
 
	 FLOTA Y EQUIPO DE TRANSPORTE  
	 $ 214.132.340  
	 214132340  

 
 
	 MUEBLES Y EQUIPOS DE OFICINA  
	 $ 20.125.000  
	 24550000  

 
 
	 VITRINAS-CABAS-DISPENSADOR  
	 $ 4.400.000  
	 4400000  

 
 
	 ESTANTERÍAS  
	 $ 5.000.000  
	 5000000  

 
 
	 VENTILADORES-DIVISIONES  
	 $ 5.000.000  
	 5000000  

 
 
	 ENSERES VARIOS DE OFICINA  
	 $ 3.800.000  
	 4225000  

 
 
	 DEPRECIACIÓN ACUMULADA  
	 -$ 3.178.757  
	 -19051657  

 
 
	 TOTAL ACTIVO  
	 $ 2.079.413.662  
	 $ 1.783.177.076  

  

 
  
 
	 PASIVOS  
	  
	

 
 
	 PASIVO CORRIENTE  
	  
	  

 
 
	 OBLIGACIONES FINANCIERAS  
	 $ 277.327.007  
	 $ 376.838.940  

 
 
	 BANCO BBVA ROLDANILLO  
	 $ 97.796.973  
	 $ 190.301.785  

 
 
	 LEASING OCCIDENTE  
	 $ 179.530.034  
	 $ 186.537.155  

 
 
	 PROVEEDORES  
	 $ 626.089.896  
	 $ 408.123.397  

 
 
	 RETENCIÓN EN LA FUENTE POR PAGAR  
	 $ 3.264.520  
	 $ 2.418.000  

 
 
	 IVA POR PAGAR  
	 $ 4.921.650  
	 $ 4.877.000  

 
 
	 PROVISIÓN PRESTACIONES SOCIALES  
	 $ 0  
	 $ 0  

 
 
	 TOTAL PASIVO  
	 $ 911.603.073  
	 $ 792.257.337  

  

 

  
 
	 PATRIMONIO  
	  

 
 
	 CAPITAL  
	 $ 584.309.318  
	 $ 403.603.129  

 
 
	 RESERVAS ESTATUTARIAS  
	 $ 30.020.200  
	 $ 30.020.200  

 
 
	 RESERVA PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES  
	 $ 23.841.469  
	 $ 23.841.469  

 
 
	 RESERVA LEGAL  
	 $ 35.017.127  
	 $ 35.017.127  

 
 
	 REVALORIZACIÓN DEL PATRIMONIO  
	 $ 400.904.270  
	 $ 400.904.270  

 
 
	 UTILIDAD DEL EJERCICIO  
	 $ 93.718.205  
	 $ 97.533.544  

 
 
	 TOTAL PATRIMONIO  
	 $ 1.167.810.589  
	 $ 990.919.739  

 
 
	 TOTAL PASIVO + PATRIMONIO  
	 $ 2.079.413.662  
	 $ 1.783.177.076  

  

 
 
	 Seleccione la respuesta correcta, según el balance general de los períodos 2007 – 2008 de la empresa Almacén Créditos del Mar SAS. 
 
	 La estructura de inversión de la empresa, para el año 2007 es de: 
 
	 $ 249.278.583 
 
	 $ 1.830.135.079 
 
	 $ 2.082.592.419 
 
	 $2.079.413.662 
 
	 $ 93.356.185 
 

 
 
	 La estructura financiera de la empresa, para el año 2007 es: 
 
	 $ 911.603.073 
 
	 $ 1.167.810.589 
 
	 $ 2.079.413.662 
 
	 $ 2.079.413.662 
 
	 $ 1.138.963.332 
 

 
 
	 La estructura financiera de corto plazo, para el año 2007 es: 
 
	 $ 277.327.007 
 
	 $ 554.654.014 
 
	 $ 626.089.896 
 
	 $ 911.603.073 
 
	 $ 2.079.413.662 
 

 
 
	 La estructura financiera de largo plazo, para el año 2007, es: 
 
	 $ 911.603.073 
 
	 $ 554.654.014 
 
	 $ 2.079.413.662 
 
	 $ 1.167.810.589 
 
	 $ 861.636.325 
 

 

	 La estructura de inversión de la empresa, para el año 2008 es: 
 
	 $ 1.544.921.393 
 
	 $ 238.255.683 
 
	 $ 1.802.228.733 
 
	 $ 1.783.177.076 
 

 
 
	 La estructura financiera de la empresa, para el año 2008 es: 
 
	 $ 792.257.337 
 
	 $ 990.919.739 
 
	 $ 753.677.880 
 
	 $ 1.783.177.076 
 
	 $ 1.195.860.466 
 

 
 

 
 
	 Preguntas de análisis. 
 
	 ¿Cuáles son las funciones básicas de la actividad financiera? Explique y formule ejemplos. 
 
	 ¿Cuál cree usted que sea la adecuada estructura de activos en la empresa? Justifique su respuesta. 
 
	 Conocida la estructura de inversión en la empresa (activos), ¿qué fuentes de financiación utilizaría? Argumente su respuesta. 
 
	 ¿Qué opina del objetivo básico financiero? 
 

 
 

 


  
 

Capítulo 2. Generalidades del análisis financiero

 
 
Competencias

 
 
	 Interpretar la definición de análisis financiero, conocer y analizar sus fases, con el propósito de alcanzar el diagnóstico financiero empresarial. 
 
	 Conocer las diferentes herramientas y sus métodos de cálculo e interpretación, para la realización del estudio o análisis financiero de cualquier tipo o tamaño de empresa. 
 
	 Determinar para qué se utiliza y a quién le interesa un análisis financiero. 
 

 
 
Definición

 
 El análisis financiero es un proceso de recopilación, interpretación y comparación de datos cualitativos y cuantitativos, y de hechos históricos y actuales de una empresa. Su propósito es el de obtener un diagnóstico sobre el estado real de la compañía, permitiéndole con ello una adecuada toma de decisión (Gráfica 3).
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 Gráfica 3. Proceso de Análisis financiero.
 Fuente: Autor (a partir de interpretación del tema)



 
 
Fase 1. Recopilación

 
 En la fase de recopilación, se reúne toda la información cualitativa y cuantitativa de la empresa. En cuanto a la cualitativa, recopilar información interna y externa.


 Algunos contenidos que hacen referencia a la parte interna de la empresa, a su composición o estructura para el desarrollo de actividades, son los siguientes:

 
	 Inversionista. La rentabilidad es un propósito de todo inversionista (accionista o propietario), y alcanzar el retorno de su inversión es el objetivo propuesto en el momento de la creación del negocio; este dato es importante conocerlo al momento de realizar el análisis financiero de la empresa (no importa su tamaño o tipo), puesto que permite concluir si dicho rendimiento se ha alcanzado, y a partir de esto tomar las acciones pertinentes para que el resultado sea cada vez mejor. Este dato se puede obtener desde el estado de operaciones, en su renglón de utilidad neta, como complemento, a la rentabilidad deseada por el inversionista, interpretar las razones de rentabilidad del patrimonio y del activo; o en un conjunto más amplio, por medio del método Du Pont. 
 Es importante determinar este dato en porcentaje; además, no es conveniente una cifra inferior al índice de precios al consumidor (IPC), ni superior al 40% contemplado de manera legal. 
 
	 Administración. Las diferentes herramientas de la administración, como planear, organizar, dirigir, controlar y ejecutar, muestran su función y permiten entregar información y contenidos financieros detallados al analista financiero, para que sea tenida en cuenta en su estudio. 
 
	 Talento humano. El conocimiento del talento humano le facilita a la gerencia, la innovación, el aprendizaje organizacional y la movilización de inteligencias; estos aspectos son requeridos con inmediatez, y deben ser implementados por la administración día a día, para mejorar las relaciones laborales, incrementar la producción de manera eficiente, y, por consiguiente, ser competitivos en su sector y mercado. 
 
	 Tecnología. Enmarcada en la eficiencia, una empresa organizada -independiente de su tipo o tamaño-, desarrollará cambios tecnológicos a medida que su organización y el mercado (oferta y la demanda) lo requieran, y conforme con sus lineamientos estratégicos, es decir, en lo que hace referencia a la calidad y el precio.
  Una maquinaria obsoleta, aún con el máximo de mantenimiento, no produce con la misma calidad y eficiencia (menores costos) que un equipo moderno. 
 
	 Clientes - Mercado – Consumidor. Las dos estrategias que le facilitan la labor a la empresa en el conocimiento de su cliente, son el estudio y satisfacción de sus necesidades y expectativas. 
Al cliente, también se le debe conocer por su cumplimiento en las obligaciones para con la empresa; aquí, es necesario mantener la cartera por edades, realizar provisiones y evaluar las políticas de crédito; la obtención de estos datos serán importantes en la evaluación financiera. 
 
	 Proveedores – Producción. El nivel de productividad lo determina la calidad de la materia prima y el costo de producción. La oportunidad de manejo y atención que permita la relación con los proveedores, le facilitará al analista financiero desarrollar resultados y tomar óptimas decisiones que repercutirán en el objetivo básico de la compañía. 
 

 
 Dentro de los contenidos cualitativos externos, tenemos los siguientes:

 
	 Economía globalizada. La economía globalizada se entiende la que comprende una sola, la una economía sin fronteras o aquella que siendo economía local, es de puertas abiertas. Estos conceptos, determinan la importancia que se les presenta a las empresas de hoy día, sin tener en cuenta su tipo o su tamaño. 
 
	 Las organizaciones, antes de analizar su entorno local, deben centrar su atención en el mundo externo; es decir, analizar los acontecimientos en los diferentes tratados de libre comercio que se presenten desde la economía local o propia hacia el exterior, o desde el exterior hacia la propia. 
 
	 Cada uno de esos acuerdos, tratados o negociaciones, repercutirá en la empresa, sea esta por importación de productos o materias primas, o en el caso de las exportaciones, por la venta del producto procesado y terminado. 
 

 
 
	 Economía local. En una economía fundamentada, su desarrollo es evaluado constantemente por los sectores u organismos participantes de ella, sean beneficiados o afectados de una u otra forma en su actividad diaria. 
 
	 Normalmente, serán de influencia en el ámbito local o nacional, aspectos como el político, el económico y el social, los que en su dinamismo racional involucran cambios en cada una de las actividades mencionadas. 
 
	 Aspecto político 
 
	 Los hechos políticos confrontan situaciones que pueden beneficiar o afectar el desarrollo económico de un país, de un mercado, de un sector y de la misma empresa. 
 
	 Un ejemplo en este aspecto son los cambios, suspensión o incremento de normas o procedimientos en el nivel de decretos o leyes (cuando son impositivas); otro caso es la posición por conflicto de intereses entre gobernantes o aspirantes a designaturas públicas. 
 
	 El administrador, el gerente o el analista financiero, deben estar pendientes de tales sucesos y dejar registrados los eventos en sus apuntes, para complementar su diagnóstico financiero y tomar decisiones sanas. 
 
	 Aspecto económico 
 
	 Dentro de los aspectos económicos locales o nacionales a tener en cuenta en el informe y estudio financiero, hace referencia a los cambios en las tasas de interés interbancaria, incrementos en el índice de precios al consumidor, políticas económicas del gobierno, medidas monetarias del banco central, contenidos y acuerdos intergremiales, el crecimiento o decrecimiento de las importaciones y de las exportaciones y con ellas, el estado de la balanza cambiaria, entre otros aspectos relevantes. 
 
	 Aspecto social 
 
	 En el campo social, y de influencia financiera en la actividad empresarial, se resaltan las marchas y protestas de la población por rechazo a impuestos, peajes y el incumplimiento por parte del estado en obras sociales. 
 

 
 
	 Sector. La empresa será confrontada con entidades de su mismo nivel, tamaño y actividad; por lo tanto, el analista financiero debe contar con dichos indicadores, de tal forma que pueda comparar con los obtenidos en el estudio realizado. 
 
	 Mercado. Para permanecer, mejorar o sostenerse en el mercado, se requiere de la evaluación periódica o constante que realice la compañía a cada uno de sus productos, a la aceptación por parte del consumidor, su forma o estilo de distribución, el comportamiento de sus clientes y proveedores, el seguimiento a la competencia, la calidad y cantidad en las importaciones y las exportaciones. 
 

 
 Dentro de la fase de recopilación se agrupa la información contable y financiera, objeto de análisis interpretativo, como:

 
	 Balance general consolidado 
 
	 Estado de operaciones 
 
	 Estado de cambios en la situación financiera 
 
	 Flujos de efectivo 
 

 

 Normalmente se comparan y analizan dos períodos, sean años o meses (el mismo mes pero de diferente año). Lo más sano, y para lograr resultados más cercanos a la realidad, es conveniente hacer el estudio con los tres últimos informes presentados. De igual forma, trabajar con aquellos estados financieros ya auditados y firmados, que no requieran de cambios posteriores y ni generen inconsistencias en la realización de los cálculos e informe del análisis financiero.

 
Fase 2. Interpretación

 
 Esta fase se refiere a la realización de los diferentes cálculos, con base en las herramientas utilizadas, para evaluar la situación financiera de la empresa.

 Ejemplo:

 
	 Estados financieros 
 
	 Lecturas de los estados financieros vertical y horizontal 
 
	 Razones o indicadores financieros 
 
	 Flujos de caja o movimientos de efectivo 
 

 
 
Fase 3. Comparación

 
 Después de realizar los diferentes cálculos, se procede a comparar las cifras de los diferentes períodos y a relacionar dichos datos con toda la información obtenida de forma cualitativa; se genera un informe con el estado de la empresa en su situación financiera, y, posteriormente, se dan las opiniones que le permitan al administrador, gerente o empresario tomar una sana decisión.

 En esta fase de comparación, las técnicas más comunes y utilizadas son:

 
	 Valor absoluto. Consiste en determinar las analogías y diferencias entre las distintas magnitudes de un balance y demás estados financieros; esto se hace con el fin de ponderar su cuantía en función de valores absolutos (diferencia en pesos entre un año y otro) para proceder a diagnosticar sobre las diferencias y variaciones obtenidas. 
 
	 Valor relativo o de porcentaje. Se puede hallar mediante cálculos de las herramientas del análisis vertical y análisis horizontal; su resultado se clasifica en forma vertical, y su composición corresponde al activo, pasivo, patrimonio y estado de operaciones. El propósito es realizar una mejor ponderación de las oscilaciones de los resultados. 

	 Números índices. Se utiliza para estudiar la tendencia de cada grupo de cuentas, o de estas entre sí, teniendo como base un ejercicio normal (último período, sea anual o mensual). Se toma la cifra base inicial de comparación, se iguala a 100 y se resta en tantos por ciento del primero. 
 
	 Razón. Se relacionan los diferentes elementos o magnitudes que pueden tener un significado especial. Es una relación (división) del valor de dos elementos característicos de la gestión que se va a evaluar. 
 
	 Representación gráfica. Muestra los diferentes datos o registros contables hallados mediante superficies, gráficas u otros métodos diagramáticos. Su uso es para resaltar determinadas relaciones evaluadas. 
 

 
 
Herramientas para evaluar la situación financiera de una empresa

 
 
	 Estados financieros 
 
	 Conocimiento de la estructura de los estados financieros de propósito general y específico 
 
	 Lectura horizontal y vertical 
 
	 Lectura e interpretación de los estados financieros 
 

 
 
	 Indicadores financieros 
 
	 Análisis por medio de razones e indicadores financieros 
 
	 Movimientos de efectivo 
 
	 Análisis de fuentes y aplicación de fondos, flujos de caja 
 

 
 

 
 
Objetivos del análisis financiero

 
 
	 Analizar las tendencias de las diferentes cuentas que constituyen el balance general y el estado de resultados. 
 
	 Mostrar la participación de cada cuenta, o subgrupo de cuentas, con relación al total de partidas que conforman los estados financieros. 
 
	 Calcular y utilizar los diferentes índices financieros para el análisis de la información contable. 
 
	 Explicar la importancia del concepto de capital de trabajo de una empresa. 

	 Preparar y analizar el estado de movimientos de fondos de una organización, resaltando su importancia en el análisis financiero. 
 
	 Conocer, estudiar, comparar y analizar las tendencias de las diferentes variables financieras que intervienen o son producto de las operaciones económicas de una empresa. 
 
	 Evaluar la situación financiera de la organización; es decir, su solvencia y liquidez, así como su capacidad para generar recursos. 
 
	 Verificar la coherencia de los datos informados en los estados financieros, con la realidad económica y estructural de la empresa. 
 
	 Tomar decisiones de inversión y crédito, con el propósito de asegurar su rentabilidad y recuperabilidad. 
 
	 Determinar el origen y las características de los recursos financieros de la empresa: de dónde provienen, cómo se invierten y qué rendimiento generan o se puede esperar de ellos. 
 
	 Calificar la gestión de los directivos y administradores, por medio de evaluaciones consolidadas sobre la forma en que han sido manejados sus activos y planificada la rentabilidad, solvencia y capacidad de crecimiento del negocio. 
 

 
 En general, los objetivos del análisis financiero se fijan en la búsqueda de la medición de la rentabilidad de la empresa, a través de sus resultados y en la realidad y liquidez de su situación financiera; es decir, para determinar su estado actual y predecir su evolución en el futuro. Por lo tanto, el cumplimiento de estos objetivos dependerá de la calidad de los datos, cuantitativos y cualitativos, e informaciones financieras que sirven de base para el análisis.

 
¿Para qué sirve el análisis financiero?

 
 Todo análisis financiero realizado a la empresa, corresponde a su situación actual, basada en hechos presentes o en información pasada recopilada e interpretada a través de datos procesados con las técnicas de un análisis o de estadística; pero también se realiza para proyectar el futuro crecimiento económico o proyectos de inversión.

 La situación actual de la empresa es un diagnóstico que identifica diferentes posiciones de la empresa. Ejemplos:

 
	 Conocer cuál es el estado de liquidez de la empresa, y si el indicador es bajo o alto, determinar hasta qué punto será conveniente su tamaño. Un indicador bajo quiere decir que la empresa necesita de efectivo, para el cubrimiento de los compromisos adquiridos, especialmente aquellos que son de corto plazo. 
 
	 Saber cuál es el nivel de endeudamiento de la empresa, no solo en el corto o largo plazo, sino también el endeudamiento financiero para determinar qué nivel de ventas se requiere para cubrir tal compromiso. 
 
	 Los resultados obtenidos en los indicadores de actividad reflejan el compromiso y desempeño de la administración en las políticas de la empresa. Tanto las cuentas de deudores clientes, como la de inventarios, determinan el nivel de convertibilidad a efectivo. 
 
	 La rentabilidad es otro elemento importante, y nos indica, además, que un análisis financiero es útil para conocer si la empresa ha alcanzado su objetivo básico financiero (valor agregado) y si la inversión en activos fijos o los aportes de socios (capital) alcanzan los niveles de rendimiento esperados. 
 

 
 Un análisis financiero también es importante para llevar los resultados obtenidos a su punto óptimo deseado; es decir, que si los resultados esperados son bajos, la labor de la administración o gerencia, será concentrar esfuerzos en incrementar tales resultados; si las cifras indican un nivel cercano, igual o superior a las políticas de la empresa, o a los niveles permitidos de referencia, de igual forma, la empresa trabajará para mantener dichos niveles.

 
¿Para quién sirve el análisis financiero?

 
 Después de obtenidos los resultados en un estudio o análisis financiero de la empresa, los resultados hallados no quedan solo en un software, un informe o una carpeta. La información detallada la requieren otras entidades, organizaciones o personas que de una u otra forma se encuentran vinculadas a la actividad operacional de la empresa; entre ellos tenemos:

 
Directivos y administradores

 
 Los gerentes, directivos y administradores de todos los niveles de una empresa o negocio, permanentemente recurren a las técnicas y herramientas de análisis financiero para múltiples propósitos. Uno de ellos es ejercer control sobre las actividades de la empresa y sus resultados, lo cual se logra mediante la observación de cambios importantes y significativos en razones y tendencias, para tomar las medidas correctivas que sean del caso, y de manera oportuna.

 En consecuencia, es imprescindible que un administrador, gerente, analista financiero, directivo, áreas o funcionarios de la empresa, tengan a la mano los informes de gestión. Es importante utilizar canales o sistemas de información en la organización para divulgar cada uno de los resultados operativos obtenidos en conjunto por la empresa, y, en el mismo contexto, implementar mecanismos estratégicos de solución y avances que conlleven a la empresa a su sostenibilidad en el mercado. 

 Mediante una adecuada interpretación de las relaciones entre variables -obtenidas a través del ejercicio sistemático del análisis financiero-, los directivos y administradores de los entes económicos podrán:

 
	 Solicitar acciones oportunas y eficaces en caso de detectarse algún problema o incoherencia en resultados. 
 
	 Organizar datos para relacionarlos con modelos anteriores o con estándares externos. 
 
	 Descubrir las causas o efectos de una situación detectada, mediante el análisis de indicadores u otra clase de herramientas. 
 
	 Identificar puntos fuertes y débiles, con el propósito de aprovechar las oportunidades y corregir los problemas actuales o potenciales. 
 
	 Optimizar las decisiones de financiación e inversión y poder garantizar la maximización del valor de la compañía. 
 

 
 
Inversionistas

 
 El dinero aportado por un inversionista es la fuente primaria de capital de riesgo, pues garantiza el pago del capital preferencial y las obligaciones para con terceros. Un socio o accionista común espera obtener ganancias de su inversión a través de tres formas: dividendos o participaciones sobre las utilidades generadas por la empresa, derechos preferenciales que puede ejercer para la compra de nuevas acciones, y la valorización de la inversión, proveniente de los incrementos de valor de mercado de la empresa o negocio donde se posee la inversión.

 Los inversionistas son oferentes del mercado de dinero, es decir, son personas o empresas con excedentes de tesorería que desean formar parte de empresas, esperando resultados de rentabilidad.

 Pero los rendimientos no son los únicos propósitos de un inversionista; entre otros datos que consulta están el nivel de crecimiento de sus dividendos, el flujo de caja proyectado, la posición de la empresa en el mercado y la capacidad de generar recursos propios.

 
Entidades financieras

 
 El informe financiero de una compañía es requerido, y tiene su importancia, cuando la empresa pretende financiación con el sistema financiero.


 Para el sistema financiero será relevante observar cifras como el nivel de endeudamiento, la capacidad o cobertura de pago de los intereses, la rentabilidad y un flujo de caja proyectado, ya sea de la empresa o de un proyecto de inversión en marcha. Esto le permitirá a la entidad financiera proceder a valorar el nivel de crédito y la viabilidad de otorgar tal financiación.

 
Analistas en la Bolsa de valores

 
 Para el mercado accionario, o de valores, será importante conocer la situación y posición de la empresa en su mercado y su sector, y determinar cuáles son los proyectos de inversión y financiación que pretende desarrollar a través de títulos de deuda a largo plazo.

 
Calificadoras de riesgo

 
 Las calificadoras de riesgo, basarán su estudio y pertinencia en los resultados obtenidos por la empresa en lo que respecta al nivel de endeudamiento, tanto a corto como largo plazo, nivel de utilidades, tecnología, entre otros.

 
Estado

 
 Para el Estado es importante conocer el crecimiento de la empresa en el nivel de sus utilidades operacionales, porque le permitirá saber cuál será el pago de impuestos que la empresa realizará; así, el Estado dimensionará su futura inversión.

 Además del pago de impuestos, el interés del Estado por conocer un informe financiero, es el de desarrollar e implementar medidas de solvencia, a través de créditos PYME, lo cual realiza en conjunto con el sistema financiero y estudios de crecimiento empresarial.

 
Público en general

 
 El interés del público en general por conocer los resultados de las empresas, radica en que puede tomar decisiones tanto de inversión como de financiación.

 
Cámaras de comercio

 
 La empresa debe actualizar su información financiera ante las cámaras de comercio, porque allí es donde consultan estos datos las personas o empresas que necesiten de su actividad operacional, financiera y de inversión.

 

¿Qué busca el análisis de información financiera?

 
 El propósito de un estudio o análisis financiero, es conocer el estado actual de la empresa en sus niveles de inversión (a través de indicadores de rentabilidad), financiación (con indicadores de endeudamiento) y de operación (con indicadores de actividad y rendimiento).

 Obtener los diferentes cálculos a través de métodos, técnicas y herramientas, no es lo fundamental; se requiere que con todos los datos y la información adicional recopilada, el analista pueda generar un informe que le permita, a la administración, conocer la realidad económica y financiera de su entidad; así, podrá desarrollar mecanismos estratégicos para una toma de decisiones sana y buscar el sostenimiento de la empresa en el mercado, dentro de los lineamientos de productividad.

 
Áreas de interés en el análisis financiero

 
 El análisis financiero examina los diversos aspectos de la situación financiera de la empresa, entre ellos los resultados operacionales. Para el logro de los objetivos, se determinan cinco áreas:

 
	 Área patrimonial de la empresa 
 
	 Fondo de maniobra y la liquidez a corto plazo 
 
	 Flujo de fondos 
 
	 Resultado económico de las operaciones 
 
	 Rendimiento y rentabilidad. 
 

 
 
Situaciones que afectan a la empresa

 
 Toda empresa debe trabajar para alcanzar dos propósitos, desde el punto de vista financiero. Estas dos situaciones, tan relevantes como el endeudamiento, afectan a la empresa en su desempeño diario y operacional; son ellas, la liquidez y la rentabilidad.

 Liquidez. Definida como la capacidad financiera de la empresa para generar flujos de fondos y así responder por sus compromisos en el corto plazo, tanto operativos como financieros. El problema inmediato que debe resolver el administrador, gerente o analista financiero, es la deficiencia o el exceso de liquidez.

 Rentabilidad. Es la utilidad, comparada con la inversión u otro rubro de los estados financieros.

 En el manejo de la liquidez y rentabilidad de una determinada empresa, se presentan cuatro combinaciones (Gráfica 4).
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 Gráfica 4. Manejo de la liquidez y rentabilidad



 
 Primera combinación. Cuando la empresa presente rentabilidad (+) y liquidez (+), quiere decir que se encuentra consolidada o en desarrollo, ya que obtienen suficientes utilidades y se genera flujo de efectivo por las actividades operacionales; esto le permite cumplir con los diferentes compromisos adquiridos con anterioridad. De ser alcanzada, la empresa debe procurar mantener esta posición financiera y, a su vez, invertir el excedente de caja (ocioso) para que le generen rendimientos adicionales.

 Segunda combinación. Si la empresa cuenta con rentabilidad (+) y no hay suficiente liquidez (-), indica que está en crecimiento o reflotación financiera; es decir, que aunque se obtienen utilidades, no se genera suficiente flujo de efectivo por sus actividades operacionales para responder por las obligaciones, lo que podría generar cobros judiciales por parte de los acreedores. La empresa deberá implementar estrategias de reestructuración de las deudas, tratando de ampliar el período de pagos con los proveedores y refinanciando las obligaciones de corto y largo plazo. También se debe tratar de disminuir el ciclo de inventarios y el período de cobro de la cartera.

 Tercera combinación. Si no hay rentabilidad (-) y tampoco liquidez (-), la empresa se encuentra en una situación crítica o de fracaso empresarial. Hay pérdidas y no se genera flujo de efectivo por sus actividades operacionales. La empresa deberá tratar de fusionarse, reorganizarse o simplemente declararse en reestructuración financiera. 

 Cuarta combinación. Si no hay rentabilidad (-) pero cuenta con liquidez (+), la empresa está descapitalizada o en redimensionamiento. Hay pérdidas, pero la entidad las cubre haciendo líquidos sus activos fijos; genera de esta forma, el flujo de efectivo que le permite cumplir con sus obligaciones y mantenerse en actividad operacional. Aunque el patrimonio de la empresa esté disminuyendo, puede continuar adelante, pero llegará el momento en que no pueda pagar sus deudas y caiga en el cuadrante III. La empresa debe llevar a cabo estudios de mercado y de investigación para la fabricación de nuevos o mejores productos, así como introducir adelantos tecnológicos que le permitan aumentar las ventas y reducir los costos, con el fin de obtener utilidad.

 Autoaprendizaje:

 ¿Cuál es el mejor cuadrante para un gerente, administrador o analista financiero? ¿Por qué?


Evaluación

 
 Preguntas de análisis

 
	 ¿Por qué se consideran importantes los aspectos internos de la empresa cuando se hace un estudio financiero? 
 
	 ¿Cuáles son los aspectos externos relevantes en el estudio financiero?

	¿Por qué se debe realizar un estudio financiero en la empresa?
 
	 ¿El estudio financiero en la empresa, tiene alguna relación con la función básica financiera? 
 
	 ¿Por qué a ciertas personas y grupos externos les interesa el estudio financiero de la empresa? 
 
	 ¿Cuáles herramientas utilizaría para el estudio financiero en la empresa? 
 

 
 
	 ¿Es suficiente con la aplicación de una de ellas? 
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 Bienvenido


 Estimado lector, en esta página se encuentra el serial de registro al Sistema de Información en Línea (SIL) de Ecoe Ediciones.


 Si ingresa al sistema usted podrá:

 • Obtener información adicional sobre los libros adquiridos de nuestro fondo.

 • Consultar y descargar actualizaciones permanentes de los textos.


 Instrucciones para registrarse en el Sistema de Información en Línea - SIL - de Ecoe Ediciones

 1. Ingrese a www.ecoeediciones.com y haga clic en - SIL-

 3. Regístrese en el SIL completando la información solicitada.

 4. El sistema enviará un correo electrónico para que confirme su registro.

 5. Una vez registrado, el usuario siempre será su e-mail y tenga en cuenta la clave de acceso para futuras consultas. Solo puede registrarse una vez.


 Serial de registro:

 EBPOD-0022



  
 

Análisis financiero

Enfoque y proyecciones
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 La base para tomar diferentes decisiones en la empresa, sean estas de corto o largo plazo, de inversión o de financiación, de crecimiento o decrecimiento, de producción o administración, es el estudio, la administración, la aplicación, la técnica, el proceso, el desarrollo o el manejo de los recursos financieros.

 Este texto le facilitará el análisis de sus finanzas personales o empresariales; los temas que contiene, identificados con la generación de valor, le ayudarán a realizar los cálculos, utilizar las herramientas financieras y a analizar o interpretar los resultados obtenidos.

 El propósito de los temas tratados en este libro es el de ofrecer una mirada financiera sobre los elementos indispensables para la evolución propia y activa de la empresa, especialmente, cuando se presentan situaciones o efectos coyunturales internos y externos. Es decir, para hacer un estudio permanente de la empresa desde su posición interna (control financiero constante) para que esta permanezca en el nivel que le corresponde.

 Colección: Ciencias empresariales
 Área: Contabilidad y finanzas
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