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Resumen

La aplicacion de las herramientas de analisis financiero en las organizaciones
permiten la administracion de estas, tomar decisiones de diferente naturaleza en
razon de buscar la eficiencia y el mejor uso de los recursos, por tanto, la presente
investigacion fue realizada para efectos de conocer la situacion financiera de una
empresa distribuidora de bienes y servicios para el sector automotriz ubicada en la
ciudad de Cucuta', al tiempo de generar un analisis cuantitativo sobre los resultados
obtenidos por el uso de herramientas de analisis aplicados a sus Estados Financieros
para el lapso 2014 — 2017 soportado en un proceso metodologico de investigacion
del tipo descriptivo con enfoque cuantitativo.

Palabras Clave: Analisis Financiero, Liquidez, Endeudamiento, Rotacion de
Cartera, Rentabilidad

Abstract

Any administration that currently seeks greater effectiveness in its management
should use the tools developed through its evolution by the business sciences,
that’s why the present investigation was carried out to know the financial status of a
distribution company of goods and services for the automotive sector located in the
city of Cucuta at the time of generating a quantitative analysis on the results obtained
by the use of analysis tools applied to its Financial Statements for the period 2014
- 2017 supported by a methodological research process of the descriptive type with
quantitative approach.

Key words: Financial Analysis, Liquidity, Indebtedness, Portfolio Turnover,
Profitability
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Por razones de competencia de mercado la gerencia de la empresa solicito mantener como anénima su
razon social.
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Introduccion

Los cambios vertiginosos de la situacion econdmica actual no solo de laregion
Norte Santandereana sino de Colombia dentro del fendmeno imparable e ineludible
de globalizacion en que se mueve el mundo de hoy, obliga a las empresas a conocer
y aplicar las herramientas que ofrece el desarrollo del conocimiento humano en las
areas empresariales en busca de velar por la supervivencia y generacion de utilidad.

La empresa foco del presente estudio corresponde a un emprendimiento de
10 afios de un empresario Cucutefio que a través de la venta de productos para el
sector automotriz y prestacion de servicios conexos a los mismos brinda vinculacion
laboral un total de 14 empleados directos, sus servicios son prestados en tres puntos
de atencion ubicados en zonas estratégicas de la ciudad con una fuerza de ventas
para sus productos con alcance a nivel departamental.

Alo largo de su existencia fue manejada exitosamente de manera empirica, sin
embargo, en los ultimos afios la empresa se ha visto afectada por factores externos
como la situacion economica de la republica Bolivariana de Venezuela cuyo caos
economico solo podria revertirse con un severo ajuste fiscal, una liberalizacion
del mercado cambiario, una liberalizacion de los precios y una reactivacion de la
actividad productiva privada (Reina, Mesa & Ramirez Tobon, 2018) y cada vez
mas similar a la crisis financiera en Rusia, que estallo el 17 de agosto de 1998
(Pinillos Villamizar, 2017). Asi mismo, la proliferacion de competencia ilegal por
la falsificacion de sus productos lo cual evidencié falencias de la empresa en varios
aspectos como por ejemplo la falta de una estructura formal de seguimiento a la
situacion financiera y la falta de aplicacion de las herramientas de analisis financiero.

De acuerdo con Taipe Yanez & Fabian Pazmifio (2015), las capacidades
financieras estdn conformadas por los recursos financieros con los que cuenta la
empresa gracias a las labores de sus ejecutivos. Resume la situacion financiera en la
que se encuentra la empresa, por ello, conocer el Estado Financiero actual permite
tener un diagndstico de la situacion real de la empresa en cuanto a uno de los factores
mas importantes para su supervivencia, ademas proponer un sistema de indicadores
financieros que permita conocer en tiempo real la situacion de la empresa en este
ambito permite realizar un seguimiento comparativo, continuo y oportuno de la
informacion presentada por el area contable contribuyendo de manera pertinente y
asertiva a la toma de decisiones por parte de la administracion.

El desarrollo de las ciencias empresariales durante el Giltimo siglo ha estado
acompafado por la concepcion de las empresas de manera sistémica como entes
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conuna esencia propia que se desenvuelve enun entorno continuamente cambiante,
asi mismo, permite contemplar las areas funcionales de las organizaciones
empresariales como unos o6rganos dentro de un sistema que se interrelacionan
de manera sinérgica unos con otros y generan de manera individual y general
productos o resultados finales requeridos para la supervivencia y el crecimiento
de la empresa.

Una de las areas u 6rganos de mayor importancia dentro de las organizaciones
empresariales corresponde al area financiera partiendo del hecho de que esta maneja
los recursos de capital que alimentan la empresa, que dependiendo del tamano de
la organizacion recobra mayor importancia y se desliga como un 6rgano Unico ¢
independiente del area contable, como conceptia Gitman (2003:210) “el tamafio
y la importancia de la funcion de la administracion financiera depende del tamano
de la empresa, por lo general en las empresas pequeias la funcion financiera la
desarrolla el departamento de contabilidad. Conforme una empresa crece, la funcion
de las finanzas se desarrolla en un departamento separado y vinculado directamente
con el presidente o a través del director financiero”.

La situacion actual de la empresa referenciada en el presente estudio que se
clasifica como pequefia empresa, se enmarca en esa situacion coyuntural que afecta
su supervivencia en el mercado; sin un area financiera estructurada como tal y cuyas
funciones son asumidas por el area contable, la cual asume la responsabilidad de
recopilar y presentar los datos financieros, es sujeto ideal para la aplicacion de un
diagnéstico financiero, este Gltimo conceptuado por Cibran Ferraz, Prado Roman,
Crespo Cibran & Huarte Galban (2013:189) como “La fase de la gestion financiera
que consiste en analizar la situacion econdmica-financiera de la empresa con el fin
de evaluar el comportamiento de las variables que intervienen en el desarrollo de la
actividad empresarial y detectar los elementos que pudieran afectar al cumplimiento
de los objetivos perseguidos” de forma similar, Aguiar Diaz, Diaz Diaz, Garcia
Padrén, Hernandez Sanchez, Ruiz Mallorqui, Santana Martin & Verona Martel
(2006:96) consideran que “el diagnostico financiero consiste en formular una opinion
acerca de la situacion economica y financiera de una empresa. Para ello requiere
contar con la informacion necesaria, la cual se encuentra en las cuentas anuales, y de
un método de analisis”. Con la informacion recopilada y presentada por parte del area
contable de la empresa, se procedio a la realizacion del analisis financiero, para dicho
proceso se cuenta con el desarrollo de diversas herramientas financieras; segiin Tanaka
Nakasone (2005:53) “Para analizar los estados financieros existen basicamente cuatro
herramientas, a saber: las variaciones, tendencias, porcentajes y ratios. Los dos primeros
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forman parte del llamado analisis horizontal mientras que los dos tltimos lo son del
analisis vertical”’; todo producto del proceso metodico y profesional de los estudiosos
de las ciencias financieras y utilizados acertadamente tanto por pequefios empresarios
como por las grandes corporaciones para el analisis financiero de sus inversiones.

Esquema de resolucion

1. Problema de investigacion

Debido a las circunstancias propias de la empresa que es objeto de estudio
de esta investigacion, surge la necesidad de conocer el estado financiero actual y
proponer un sistema de indicadores financieros que muestre la situacion real de
la empresa en este ambito, permitiendo con ello, realizar seguimiento continuo y
oportuno a la informacion presentada por el area contable contribuyendo de manera
favorable y oportuna a la toma de decisiones por parte de la administracion. Con lo
expuesto, surge la siguiente interrogante:

(Como es la situacion financiera de una empresa distribuidora de bienes y
servicios para el sector automotriz ubicada en la ciudad de Clcuta?

2. Metodologia

El tipo de método de investigacion que se emplea en este estudio es de corte
descriptivo con enfoque cuantitativo, dado que describe la situacion financiera
de la empresa usando magnitudes numéricas mediante la observacion y analisis
cuantitativo de la situacién de la empresa distribuidora de bienes y servicios para el
sector automotriz en la ciudad de Cucuta (Eslava Zapata, Pérez Carrero & Aranguren
Carrero, 2014). Se obtuvo informacion de forma directa, objetiva y precisa a partir
de los estados financieros de la empresa distribuidora de bienes y servicios para el
sector automotriz en la ciudad de Cucuta referenciada en el estudio con orientacion
a la descripcion, prediccion y explicacion de los sucesos (Cuadrado Ebrero, Garcia
Jara & Eslava Zapata, 2011).

3. Plan de redaccion
3.1.Estados Financieros

Los Estados Financieros son los documentos de mayor importancia que
recopilan informacion sobre la salud econdomica de la empresa, cuyo objetivo es
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dar una vision general de la misma. Un juego completo de Estados Financieros
comprende: (a) un Estado de Situacion Financiera al final del periodo; (b) un
Estado del Resultado Integral del periodo; (c¢) un Estado de Cambios en el
Patrimonio del periodo; (d) un Estado de Flujos de Efectivo del periodo; (e)
Notas, que incluyan un resumen de las politicas contables mas significativas y
otra informacion explicativa; y (f) un Estado de Situacion Financiera al principio
del primer periodo comparativo, cuando una entidad aplique una politica contable
retroactivamente o realice una reexpresion retroactiva de partidas en sus Estados
Financieros, o cuando reclasifique partidas en sus Estados Financieros. (nicniif.
org, 2009 y International Accounting Standards Board, 2011). Rengifo Daza
(2018) afirma que los Estados Financieros son los documentos que concentran
el registro de las operaciones de una empresa, en forma ordenada, confiable y
accesible, con el objeto de que sean utilizados en el conocimiento y analisis de la
empresa para la toma de decisiones. Es decir que constituye un resume final de
todo el proceso contable correspondiente a un periodo de tiempo relativo de las
actividades de la empresa.

Se incluyen dentro de los Estados Financieros: el Estado de Situacion
Financiera, el Estado de Resultados, el Estado de Cambios en el Patrimonio, el
Estado de flujos de Efectivo en el caso de las empresas pertenecientes al grupo 2
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF (Debitoor.es, 2018).
Como caracteristica fundamental que se espera de la informacion financiera esta la
utilidad, que es la que finalmente interesa a la administracion, los propietarios, los
proveedores y acreedores y finalmente al estado (Garcia Jara, Cuadrado Ebrero &
Eslava Zapata, 2011).

3.1.1. Estado de Situacion Financiera

El Estado de Situacion Financiera cominmente llamado Balance General,
es el informe que refleja la situacion financiera de un ente econdémico en un
periodo determinado, en ¢l se asientan los activos y pasivos de una empresa, que
finalmente muestran el capital de trabajo de una entidad en un momento dado, el
activo es una de las dos partes donde se ubican todas las cuentas que representan
los bienes que posee una empresa a una determinada fecha, estos se clasifican
en corrientes y no corrientes. Los Activos Corrientes son aquellos que pueden
ser liquidos (convertirse en dinero) en menos de doce meses, caso contrario a
los Activos no Corrientes los cuales se pueden convertir en dinero en un periodo
mayor a un afo; los Pasivos representan las obligaciones contraidas con los
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bancos, proveedores, empleados, estado y de mas terceros. (Montaléza Fajardo
& Loja Suconota, 2012). De acuerdo con el Modulo 2: Conceptos y Principios
Generales del material de formacion sobre la NIIF para las PYMES (version
2011-8) en su parrafo 2.15 establece:

La situacion financiera de una entidad es la relacion entre los acti-
vos, los pasivos y el patrimonio en una fecha concreta, tal como se
presenta en el estado de situacion financiera.

Estos se definen como sigue:

a. Un activo es un recurso controlado por la entidad como resultado
de sucesos pasados, del que la entidad espera obtener, en el futuro,
beneficios econdmicos.

b. Un pasivo es una obligacion presente de la entidad, surgida a raiz
de sucesos pasados, al vencimiento de la cual, y para cancelarla, la
entidad espera desprenderse de recursos que incorporan beneficios
econodmicos.

c. Patrimonio es la parte residual de los activos de la entidad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Finalmente Sanchez Lopez (2011) define el Balance General (Estado de
Situacion Financiera) como un documento contable que proporciona los datos
necesarios para determinar el grado de liquidez, solvencia y rentabilidad de la
organizacion y en conjunto, la eficiencia de la administracion, También suele
definirse como el informe donde se detallan todas las cuentas reales, clasificadas
y agrupadas en un orden preestablecido, permitiendo ver claramente la situacion
economica y financiera del negocio, en un momento determinado.

3.1.2. Estado de Resultados

El Estado de Resultados es el resultado financiero por excelencia ya que
muestra la eficiencia de la gestion economica de la empresa y mide la posicion
financiera, los elementos a considerar en un estado de resultados son: ingresos,
costos, gastos, utilidad, perdida, utilidad neta y/o pérdida neta. De la elaboracion
de este estado podemos evaluar, analizar y determinar rentabilidad en una empresa,
saber si existe la capacidad para generar recursos o ingresos debido a sus actividades
operativas. (Educaconta.com, 2012).
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De acuerdo con el Modulo 2: Conceptos y Principios Generales del material
de formacion sobre la NIIF para las PYMES (version 2011-8) en su parrafo 2.23
establece:

Rendimiento es la relacion entre los ingresos y los gastos de una enti-
dad durante un periodo sobre el que se informa. Esta NIIF permite a las
entidades presentar el rendimiento en un unico estado financiero (un
estado del resultado integral) o en dos estados financieros (un estado de
resultados y un estado del resultado integral). El resultado integral total
y el resultado se usan a menudo como medidas de rendimiento, o como
la base de otras medidas, tales como el retorno de la inversion o las
ganancias por accion. Los ingresos y los gastos se definen como sigue:

(a) Ingresos son los incrementos en los beneficios econémicos, pro-
ducidos a lo largo del periodo sobre el que se informa, en forma
de entradas o incrementos de valor de los activos, o bien como de-
crementos de las obligaciones, que dan como resultado aumentos
del patrimonio, distintas de las relacionadas con las aportaciones de
inversores de patrimonio.

(b) Gastos son los decrementos en los beneficios econdomicos, pro-
ducidos a lo largo del periodo sobre el que se informa, en forma
de salidas o disminuciones del valor de los activos, o bien por la
generacion o aumento de los pasivos, que dan como resultado de-
crementos en el patrimonio, distintos de los relacionados con las
distribuciones realizadas a los inversores de patrimonio.

3.1.3. Estado de Flujos de Efectivo

La disposicion profesional 8 de 1995 del Consejo Técnico de la Contaduria
Publica, define este Estado Financiero basico como: “Es el estado financiero
basico que muestra el efectivo generado y utilizado en las actividades de
operacion, inversion y financiacion. Para tal efecto debe determinarse el cambio
en las diferentes partidas del balance general que inciden en el efectivo”.

Lanormainternacional N° 7 Estado de Flujo de Efectivo indica que la informacion
acerca de los Flujos de efectivo es util porque suministra a los usuarios de los estados
financieros las bases para evaluar la capacidad que tiene la entidad para generar efectivo
y equivalentes al efectivo, asi como las necesidades de liquidez que esta tiene.
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3.1.4. Estado de Cambios en el Patrimonio

El Estado de Cambios en el Patrimonio es un estado financiero basico que
muestra y explica la variacion en cada una de las cuentas del patrimonio de un ente
economico durante un periodo (Carvalho Betancur, 2009).

De igual forma otros autores lo definen como “El estado de Cambios en el
Patrimonio como el informe financiero que muestra en forma detallada las variaciones
—aumentos y disminuciones — en el valor residual de los activos del ente econémico,
una vez deducidas todas las obligaciones” (Sinisterra & Polanco, 1994:43).

3.1.5. Notas a los Estados Financieros o Revelaciones

De acuerdo con lo establecido en el glosario de términos de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), las Notas a los Estados
Financieros contienen informacioén adicional a la presentada en el Estado de
Situacion Financiera, Estado del Resultado Integral, Estado de Resultados Separado
(cuando se lo presenta), Estado de Cambios en el Patrimonio y Estado de Flujos
de Efectivo (nicniif.org, 2018). Las Notas suministran descripciones narrativas o
desagregaciones de partidas presentadas en esos Estados Financieros e informacion
sobre partidas que no cumplen las condiciones para ser reconocidas en ellos.

3.2. Herramientas de analisis financiero

La gerencia financiera tiene como objetivo el efectivo (eficacia + eficiencia),
manejo de la administraciéon de los activos de la institucion dentro de un equilibrio
de los criterios de riesgo y rentabilidad; orientando a tomar decisiones financieras
oportunas que permitan garantizar la disponibilidad de fuentes de financiamiento
(Lopez Solis, Lara Haro, Villacis Uvidia, Hernandez Altamirano & Carrion
Gavilanes, 2018). Por su parte, Nogueira Rivera, Medina Leon, Hernandez Narifio
& Comas Rodriguez (2017) plantean que el control de gestion adquiere cada
dia mayor relevancia, entre otras razones por su contribucion para el despliegue,
seguimiento y control del rumbo estratégico de las organizaciones.

Por su parte el analisis financiero es el estudio que se hace de la informacion
contable, mediante la utilizacion de razones o ratios elaborados basados en los
balances y estados de ganancias y pérdidas (Marsano, 2013). Al respecto, Bernal
Dominguez & Amat Salas (2012) citando a Oliveras & Moya (2005), consideran
que el desarrollo del analisis financiero consiste en tres fases: en primer lugar, se
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deben seleccionar los indicadores que han demostrado mayor fortaleza en estudios
empiricos, como los ratios relacionados con variables de éxito empresarial tales
como: solvencia, rentabilidad, tamafio de la empresa, entre otros. En segundo lugar,
se analiza el comportamiento historico de los ultimos 4 o 5 afios de los resultados
de los ratios seleccionados y, por ltimo, consideran que es conveniente compararla
con el promedio del sector, o bien con el principal competidor de éxito con
caracteristicas similares de giro econémico y tamafo. Bernal Dominguez & Amat
Salas (2012) afirman que los ratios financieros sectoriales son la referencia para
disenar objetivos deseables desde la gerencia. Nava Rosillon (2009) plantea que el
andlisis o diagndstico financiero constituye la herramienta mas efectiva para evaluar
el desempefio econdmico y financiero de una empresa a lo largo de un ejercicio
especifico y para comparar sus resultados con los de otras empresas del mismo
ramo que estén bien gerenciadas y que presenten caracteristicas similares; pues, sus
fundamentos y objetivos se centran en la obtencion de relaciones cuantitativas propias
del proceso de toma de decisiones, mediante la aplicacion de técnicas sobre datos
aportados por la contabilidad que, a su vez, son transformados para ser analizados
e interpretados. Todo el analisis economico-financiero debe planearse sobre la base
de considerar la empresa como una unidad de produccion en funcionamiento, lo
cual lleva a su vez a la necesidad de tener presente de forma explicita o implicita el
flujo de calores correspondientes a la actividad que realiza y esto sea cual fuere el
método de analisis que se utilice, ya que, en definitiva, lo inico que no puede nunca
perderse de vista es el hecho de que se estara analizando la gestion y sus resultados,
correspondientes a un ente en continua actividad (Cuervo, 1986).

3.2.1. Anailisis vertical y horizontal

Estas herramientas se emplean para analizar Estados Financieros tales como, el
Estado de Situacion Financiera y el Estado de Resultados, de un periodo econoémico,
comparando las cifras en forma vertical, llegando a determinar la participacion de
cada una de las cuentas con referencia sobre el total de los Activos o el total de los
Pasivos y Patrimonio, en el caso del Estado de Situacion Financiera, o sobre el total
de las Ventas para el Estado de Resultados, el analisis vertical es necesario y de gran
importancia a la hora de establecer si una empresa tiene una distribucion de sus
Activos equitativa y de acuerdo a las necesidades financieras y operativas (Eslava
Zapata, Chacén Guerrero & Gonzalez Junior, 2017).

El analisis horizontal hace posible comparar Estados Financieros homogéneos
de periodos consecutivos, para determinar la evolucion de las diferentes cuentas. La
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diferencia fundamental entre el andlisis vertical y el horizontal es que el analisis
vertical examina un momento en el tiempo, mientras el horizontal tiene un caracter
dinamico (Escobar Gallo & Cuartas Mejia, 2006). Es asi como el analisis vertical
y horizontal se presenta como una solucion que permite identificar la participacion
porcentual de cada una de las partidas del estado de situacion financiera y del estado
de resultados sobre el total de activo y los ingresos ordinarios netos respectivamente.

3.2.2. Indicadores financieros

Los indicadores financieros son una herramienta para la evaluacion financiera
de una empresa y para aproximar el valor de esta y sus perspectivas economicas.
Estos son indices estadisticos de dos o mas cifras, que muestran la evolucion de las
magnitudes de las empresas a través del tiempo (Morelos Gomez, Fontalvo Herrera
& de la Hoz Granadillo, 2012).

Indicadores de liquidez

Cuando se habla de liquidez estamos se hace referencia a la capacidad de la
empresa de convertir dinero en el menor tiempo posible, (1 ano). Estos indicadores
son utilizados para medir la solidez de la base financiera de una entidad, es decir,
determinan si una empresa tiene la capacidad para asumir los pagos a corto plazo
(Actualicese, 2015). En la tabla 1 se muestran los indicadores de liquidez mas
utilizados en un andlisis de estados financieros.

Tabla 1. Indicadores de liquidez

INDICADOR FORMULA SIGNIFICADO
) ) ) Mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus
RAZON Activo Corriente obligaciones a corto plazo, este indicador nos dice que
CORRIENTE Pasivo Corriente por cada $1 que debemos contamos con el resultado para

respaldar el pago.

Muestra la capacidad de la empresa de cubrir sus obliga-
ciones a corto plazo, pero sin depender de sus inventa-

PRUEBA Activo Corriente - Inventario *. . . o ;
rios, es decir con el efectivo, este indicador nos dice que

ACIDA Pasivo Corriente por cada $1 que se debe a corto plazo se cuenta con el
resultado para respaldar el pago sin tocar los inventarios.
el resultado revela el valor que le quedaria a la empresa

CAPITAL . . CPaci para tomar decisiones de valor, es decir el valor que le
NETO DE (Activo Corriente - Pasivo quedaria a la empresa después de haber cancelado sus

TRABAJO Corriente) pasivos a corto plazo, el resultado debe ser positivo para
que no se presente un déficit de capital de trabajo.

Fuente: Elaboracion Propia con datos tomados de Monsalve (2014).
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Indicadores de rentabilidad

Tradicionalmente, los ratios de rentabilidad se han venido empleando con
la finalidad de analizar la capacidad de generacion de resultados, comparando una
medida de éste (resultado contable, cash flow o cualquier otro indicador) con una
medida de dimension (cifra de negocios, activos totales, recursos propios, entre
otros.) (Sanchez Segura, 1994).

Sirven para medir la gestion de la administracion en el control de costos
y gastos, y la efectividad en las estrategias para transformar las ventas en
utilidades. De igual forma sirven para analizar el retorno de los valores invertidos
en particular, la rentabilidad del patrimonio (Monsalve, 2014). Desde el punto
de vista del inversionista, utilizar estos indicadores es analizar la manera en que
se produce el retorno de lo invertido en la empresa (Navas, 2009). La tabla 2
muestra los indicadores de rentabilidad mas utilizados en un analisis de estados
financieros.

Tabla 2. Indicadores de rentabilidad

INDICADOR FORMULA SIGNIFICADO
RENTABILIDAD . El resultado de este indicador refleja el porcentaje
DEL Utilidad Neta de utilidad neta que corresponde al patrimonio,
PATRIMONIO Patrimonio esta informacion es requerida por los socios para
(ROE) compararla contra su costo de oportunidad.

El resultado significa el porcentaje de utilidad
RENTABILIDAD UODI operativa después de impuestos que corresponde
DEL ACTIVO - - sobre el activo, es decir por cada $1 invertido en
(ROA) Activo Total Promedio el activo se genera una utilidad operativa después

de impuestos sobre el resultado.

Fuente: Elaboracion Propia con datos tomados de Monsalve (2014).
Indicadores de endeudamiento

Losindicadores de endeudamiento permiten medir el nivel de financiamiento
que posee una empresa, determinando el porcentaje de participacion que tienen
tanto los acreedores como los socios. Estos nos permiten aplicar estrategias que
nos ayudaran a lograr que el margen de rentabilidad no caiga debido a un alto
nivel de endeudamiento. Este indicador nos recuerda que tanto el pasivo como el
patrimonio son rubros de financiamiento, donde podemos establecer que existe
financiamiento externo y financiamiento interno. La siguiente tabla 3 presenta
los indicadores de endeudamiento mas utilizados en un analisis de estados
financieros.
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Tabla 3. Indicadores de endeudamiento

INDICADOR FORMULA SIGNIFICADO
. Este indicador determina que por cada peso
NIVEL DE Pasivo Total que la empresa tiene invertido en activos, han
ENDEUDAMIENTO . . .
(Ne) Activo Total sido financiados por los acreedores (Bancos,

proveedores, empleados).

ENDEUDAMIENTO Obligaciones financieras  Este ipdicador _establece que las o_bligaciones
FINANCIERO Ventas Netas financieras equivalen al endeudamiento finan-
ciero de las ventas.
Indica el porcentaje que representan los gastos
IMPACTO DE Gastos financieros financieros con respecto a las ventas del mismo
LA CARGA Ventas Net periodo. Entre mas bajo sea el indicador mejor
FINANCIERA entas INctas para la empresa, no es aconsejable que supere
el 10,00% de las ventas.

Fuente: Elaboracion Propia con datos tomados de Monsalve (2014).

3.3.Resultados de investigacion

Realizado el analisis de los estados financieros correspondiente a los
afos 2014, 2015, 2016 y 2017, la compaiiia presentd la informacion en formato
de Balance General y Estado de Resultados bajo norma local (Decreto 2649
de 1993) de la fecha sin aplicar los estandares internacionales. A partir de la
informacién presentada se desprenden los siguientes resultados. Teniendo en
cuenta que a lo largo de las ultimas décadas ha tenido lugar un importante proceso
de reforma y modernizacion en el ambito de la contaduria publica, instrumentado
en la mayoria de los casos a través de la aprobacion de normas adaptadas a los
distintos niveles de la administracion (Carcaba Garcia, 2003), es necesario que
la compaiiia presente su informacion bajo NIIF de acuerdo a la normatividad
vigente, no obstante, se procedio a realizar el andlisis de los datos reportados.

3.3.1. Analisis horizontal de los estados financieros

Durante los afios 2014-2015 una vez aplicado el analisis horizontal y, en
relacion al Estado de Situacion Financiera, se identifico en el Activo Corriente
tres rubros importantes cuya variacion representd una disminucion del 16,77% del
Activo. Se observo que los Bancos aumentaron en $27.981.265 debido a la salida
de la Mercancia no Fabricada por la Empresa (Inventario), esto se ve reflejado por
el aumento de la cuenta de Clientes e Ingresos. De igual manera se evidencio que el
Flujo de Efectivo entre dichos periodos permitid realizar una inversion en el Activo
no Corriente (Propiedad, Planta y Equipo) gracias al aumento de las Ventas; con esto,
la compafiia disminuy0 el Inventario en el afio 2015 al igual que su apalancamiento
con los Bancos Nacionales en un 83,09%.
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En lo correspondiente al Estado de Resultados para el mismo lapso, las Ventas
Netas aumentaron en un 48,23% producto de los ingresos generados por la salida
del Inventario (Mercancia no Fabricada por la Empresa), esta variacion permitio
realizar el pago de obligaciones a los bancos en la vigencia 2015. Aplicado el analisis
financiero a las vigencias 2016-2017 las principales variaciones se registraron en la
Cuenta de Deudores, que aumentaron en un 87,38%, esto debido a la politica de
ventas a crédito, con la cual, se impulso la captacion de nuevos clientes. Otro rubro
que aument6 fue el de Deudores, que presentd una variacion de $95.010.416, valor
que se genero6 producto del apalancamiento que se les brindd a socios comerciales
estratégicos en el negocio de llantas. De igual forma el rubro de Inventarios presento
una disminucion representativa en 13,26%, aun cuando el saldo de Inventarios de
2017 fue el segundo mas alto registrado en los tltimos 4 afios, seguido por el saldo de
2016 que fue $1.604.512.397. Se debe resaltar la inyeccion de capital en la compra
de activos fijos, (Propiedad, Planta y Equipo), dado que, se observd importantes
variaciones en los rubros de Maquinaria y Equipo (51,48%) y Equipo de Oficina
(315,46%), lo que reflejo el interés de la alta directiva de la compafiia en seguir
repotenciando la estructura fisica y tecnologica de la empresa.

Para este mismo periodo se evidencié movimientos importantes de los pagos
o abonos a Bancos Nacionales que variaron un 31,48%, lo que represento una
disminucion de $185.275.449, al igual que la disminucion de Costos y Gastos por
Pagar (40,16%), con una variacion de $74.077.799, reflejando asi, el cumplimiento
de la organizacion con sus pasivos externos. De igual forma se pudo evidenciar que
las estrategias que desarrollo la directiva de la compaiiia a lo largo de los dos ltimos
periodos evaluados para incentivar las Ventas, tuvieron excelentes resultados como
se puede ver en la variacion que existe en las Ventas entre los afios 2016 y 2017, las
cuales aumentaron en $1.788.199.354 es decir un 55,12%.

3.3.2. Analisis vertical de los estados financieros

Con base en este analisis se pudo identificar que para los periodos 2014 y 2015
en el Activo Corriente la cuenta que mayor impacto registro fue la de Mercancias no
Fabricada por la Empresa (Inventarios), la cual en el afio 2014 represent6 el 86,28%
del total del activo y aunque las estrategias permitieron que este rubro en el 2015
disminuyera a 75,80%, sigui6 siendo muy representativo en el activo.

En cuanto al pasivo corriente se pudo ver que los rubros mas importantes
fueron Bancos Nacionales y Proveedores en el afio 2014 con 13,37% y 16,89%
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respectivamente, pero este rubro varid con respecto al ano 2015 puesto que la
cuenta de Bancos Nacionales disminuyd a un 2,97%, hecho particular si se toma
en cuenta que aunque los Proveedores disminuyeron en un alto porcentaje, el total
del Pasivo Corriente solo varié en un 3,01% debido a que la cuenta de Proveedores
Nacionales aumento en el afio 2015, demostrando asi, que la organizacion decidio
no solo disminuir su pasivo con entidades financieras sino también a no seguir
llevando gastos financieros generados por los intereses y, busco lograr disminuir el
porcentaje de apalancamiento con terceros externos. Este analisis permite confirmar
lo expuesto en el analisis horizontal al estado de situacion financiera y al estado de
resultados del periodo 2014-2015, pues se ve que existe una gran variacion positiva
en las Ventas Netas producto del movimiento y salida del Inventario. Detallando el
estado de resultados se nota que fue necesario la vinculacion de personal a la fuerza
de ventas, pues se pudo observar que los gastos de ventas entre los afios 2014 y 2015
aumentaron en $25,224,871 pesos, representando el 1,33% del total de las Ventas,
infiriendo que la estrategia de reforzar al equipo con la fuerza de ventas permitio
mejorar en un 48,82% el total de las Ventas en el aio 2015. Para los afios 2016 y
2017 en el Activo Corriente el rubro mas importante que registro la compaiiia fue la
cuenta de Clientes con 13,40% en el afio 2016 y 23,69% en el afio 2017, reflejando
una situacion que se debe afrontar puesto que el saldo de la cartera esta aumentando
considerablemente; al respecto, es prudente por sanidad financiera de la compaiiia
que se apliquen estrategias de recuperacion de cartera buscando tomar decisiones
en el capital de trabajo de la empresa. Otro rubro representativo en el activo es el de
Inventario de Mercancias no Fabricadas por la empresa, que con un 66,91% en el
2016y 54,74% en el 2017 evidencio la necesidad de establecer politicas de rotacion
del Inventario ya sea abordando el aumento de ventas por periodo o definiendo stock
o puntos minimo para pedido de nueva mercancia a los proveedores. En cuanto a
los pasivos de dicho periodo, aunque se mantuvo la estrategia de cancelar a Bancos
y Proveedores, la cifra mas representativa fue Bancos Nacionales con 27,95% en
el 2016 y 17,87% en 2017. En lo referente a la Cuenta de Proveedores se tiene que
representd un 36,84% en el 2016 y 36,76% en el 2017, manteniendo un margen
similar en los dos periodos. La Compaiiia mostr6 eficiencia en su estrategia de
fortalecer su equipo de ventas con el fin de incentivar y mejorar el Flujo de Efectivo,
a partir del aumento en las Ventas, aunque cabe resaltar que los Costos de Ventas
del afio 2017 fueron mayores producto del mismo aumento en las Ventas Netas,
la gestion de la alta gerencia permitio a la compania arrojar cifras positivas en el
resultado del ejercicio, el cual representa un 1.17% de las Ventas del periodo.
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3.3.3. Aplicacion de indicadores financieros

Indicadores de liquidez

La aplicacion del indicador de Razén Corriente permitidé determinar que
para el ano 2014 por cada peso que la compania debia, contd con 3,70 pesos para
respaldar dicha deuda, en la vigencia 2015 el indicador aument6 a 4,40 pesos
debido a la cancelacion de Pasivos como Bancos Nacionales, aunado al hecho de la
disminucion de los Inventarios del Activo Corriente; sin embargo, y a pesar de tales
indicadores, para la vigencia 2016 el indicador disminuy6 hasta 1,38 pesos por cada
peso, adeudado con la consideracion especial de que aunque las ventas aumentaron
mas del doble del afio 2015. De igual manera aumentaron los Pasivos en mas de 8
veces el saldo del afio 2015, valores muy similares a los presentados en el afio 2017,
con lo cual la empresa comenzo a evidenciar una tendencia al manejo de altos valores
en la cuenta de Inventarios, La compania debe aplicar estrategias para hacer liquido
o efectivo ese activo corriente dado que el mayor valor se encuentra en el Inventario
y las Cuentas por Cobrar, estableciendo un inconveniente de liquidez inmediata;
de llegarse a necesitar un flujo inmediato de efectivo, se generaran problemas para
convertir ese Inventario en Efectivo.

La aplicacién de la Prueba Acida logré confirmar lo indiciado por la Razén
Corriente, dado que, aunque se tenia un indicador alto en cuanto a la Razén Corriente
de los afios 2014 y 2015, el indicador de Prueba Acida reflejé un 0,48 y 0,98 para
dichos periodos respectivamente. En las vigencias 2016 y 2017 la compaiiia
continud disminuyendo dicho indicador con 0,39 y 0,58 pesos para cubrir cada
peso de sus Pasivos Corrientes, evidenciando con ello un problema de liquidez que
debe ser atendido. El indicador de Capital de Trabajo reflejo la estabilidad que ha
tratado de mantener la compafiia al inicio de cada periodo analizado, con valores
similares que se aproximan a los 700 millones de pesos al inicio de cada vigencia
para empezar sus actividades.

Indicadores de rentabilidad

Elindicador de Rentabilidad del Patrimonio que refleja la rentabilidad obtenida
por los socios en el ejercicio respectivo esta sujeta a la comparacion con la esperada
por cada socio visto desde una perspectiva individual, por lo anterior, aun cuando
las cifras no son negativas y son cifras positivas de dos digitos, su analisis debe ser
sopesado con el costo de oportunidad de cada socio. Sin embargo, se evidencio un
comportamiento similar entre los afios 2014 y 2015 que ronda un ROE de 19,00%
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con una caida en el afio 2016 al 7,65% y aumento6 al 25,88% del ROE del afio 2017
que se acompaii6 de la utilidad neta mas alta de los afios en parangon.

La Rentabilidad del Activo permitié conocer que de los activos de la
empresa en promedio generaron una rentabilidad del 3,08% durante el periodo
2014 independientemente de la forma como estuvo financiada la compaiiia (Deuda
Externa o Patrimonio); con un 4,35% en el afio 2015 y acorde al ROE de 2015,
para dicha vigencia la rentabilidad del activo presentd un porcentaje de 0,87% que
aumento al 2,31% en el ultimo afio 2017 con la consideracion especial de que las
ultimas dos vigencias el Activo Total promedio de la compafiia aumento en mas del
doble del valor de las vigencias anteriores.

Indicadores de financiamiento

Para la realizar el diagnodstico de la capacidad de financiamiento de la
compaiiia se tomo en consideracion los indicadores de Nivel de Endeudamiento,
Endeudamiento Financiero y el de Impacto de la Carga Financiera. En lo referente
al Nivel de Endeudamiento cuyo indicador permite establece el porcentaje de
participacion de los acreedores dentro de la empresa se observé un valor promedio
entre las vigencias analizadas de 80,00%, nuevamente con el comportamiento
asimétrico del afno 2015 en el cual su nivel de endeudamiento estuvo en un 73,16%.
Sin embargo, en este indicador es importante resaltar en qué clase de Pasivos tuvo
la compaiia su mayor participacion, por ejemplo, para el afio 2016 se reflejo un
incremento en los Pasivos, se observd como el indicador presento la cifra mas alta
en los ultimos tres anos. A pesar que del 100,00% de los activos, el 87,82% estan
representados por los Acreedores de la compaiiia, se crea cierto temor ante los 0jos
de los usuarios de la informacion financiera. De igual forma, es importante resaltar
que para dicho periodo el grado de participacion del Pasivo Interno fue de 21,00%
con respecto al 67,00% que compone el pasivo externo del periodo.

Durante el periodo 2017 La compaiia decidi6 inyectar capital a través del
apalancamiento financiero, por esta razon acudio a los créditos por 320 millones
debido al interés de atacar nuevos mercados ya que hay operaciones que requirieron
de cuantiosas inversiones que como para este caso son recomendables adquirir a
través de productos financieros, y asi, no se colocé en riesgo el capital invertido con
los socios, pues a través del apalancamiento este riesgo pasa a los acreedores; el
indicador del Nivel de Endeudamiento del afio 2016 fue de 88,77%.

El Indicador de Endeudamiento Financiero para el afio 2014 reveld que el
nivel de endeudamiento con obligaciones financieras de la compaiiia fue del 10,02%
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de las ventas netas realizadas durante dicho periodo, llegando al 1,14% en el afio
2015 y aumentando en el afio 2016 y, debido al Apalancamiento Financiero arrojo
un indicador de 18,65%. En cuanto a las Obligaciones Financieras sobre las Ventas
Netas del periodo, dicha cifra fue alta debido a que las Ventas Netas del 2016 tuvieron
una variacion positiva de $1.277.329.489.

El buen nivel de Ventas del afio 2017 permitiéo a la compaiiia bajar el
indicador de Endeudamiento Financiero a una cifra de un solo digito; teniendo clara
la necesidad de seguir trabajando con recursos de acreedores y no del capital propio,
esto siempre y cuando se logre una Rentabilidad Neta superior al Costo Financiero
de su Apalancamiento. En el caso de la compainia es claro el aumento periodo tras
periodo en el nivel de las Ventas, lo cual brinda un excelente respaldo al momento
de solicitar apalancamiento con instituciones financieras.

Al analizar el indicador de Impacto de la Carga Financiera se debe tener como
premisa que no es aconsejable que el valor de dicho indicador supere una cifra del
10,00%, lo anterior debido a que aun en las mejores circunstancias es dificil para
cualquier empresa en condiciones normales reportar un margen operacional superior
al 10,00%. Para dicho indicador la compaiiia en la vigencia 2014 present6 un 11,50%
de indice de impacto de la Carga Financiera cuando su Margen Operacional fue
de 6,19%, en otras palabras, para este periodo tuvo que destinar el 11,50% de sus
ventas para cancelar su Carga Financiera. Para el afio 2015, al verificar que su Carga
Financiera era alta, la compaiiia decidi6 cancelar los créditos y debido al aumento en
el nivel de Ventas durante este periodo, logré registrar un indicador de Impacto de
la Carga Financiera de 9,44%, aun asi, en comparacion con el Margen Operativo de
dicho periodo de 7,11%, este sigue siendo mayor.

En la vigencia 2016 la Carga Financiera bajo considerablemente debido a
la excelente gestion en la implementacion de estrategias para aumentar el nivel de
Ventas, logrando registrar por primera vez una cifra menor a su Margen Operacional.
Para este periodo la compaiiia destind solo el 4,75% de sus ventas para cubrir su
Carga Financiera, en este punto, los socios pueden ver que el rendimiento de su
inversion estaba por encima de sus gastos financieros.

Durante el afio 2017 se puede observar un caso particular, puesto que el
impacto de la Carga Financiera siguié disminuyendo debido al aumento en las ventas
del periodo, sin embargo en este periodo el Margen Operacional de la compaiiia fue
menor a causa del incremento en los Gastos de Administracion los cuales pasaron
de $271.296.062 a $519.856.239, registrando un aumento del 91,62% debido
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principalmente a la inclusion de nuevo personal para apoyar la labor administrativa,
dichas decisiones deben ser cuidadosamente estudiadas con el fin de evitar que se
dispare el gasto administrativo.

Conclusiones

La compaiiia presentd resultados relativamente estables en los periodos
analizados con un aumento de cifras absolutas a partir del ano 2016 relacionado con
el comportamiento emprendedor de su administracion, que logré aumentar el nivel
de Ventas hasta la fecha del lapso objeto de analisis a la vez que mantuvo constante
sus Gastos. Se observo de igual manera un incremento en rubros como la Propiedad
de Planta y Equipo que junto al incremento en el pie de fuerza de Ventas permitio
a la compaiiia iniciar una Rotacion al Inventario de Mercancia no Fabricada por la
Empresa, aunque este no sea el ideal, sirvié de demostracion a la administracion
sobre cual es la solucion para la falta de liquidez de su empresa.

Es necesario aplicar estrategias que permitan mejorar el Margen Operacional
ya que el indicador obtenido en el ano 2017 reflejé una falla en la definicion de
los Costos y Gastos de la compaifiia. Se recomienda aplicar politicas de Inventario,
pues con el analisis se observé que la mayor representacion del Activo Corriente lo
reflejo este rubro, es necesario establecer tiempos y stock de Inventario para evitar
vencimientos en los productos y deterioros en los mismos que pueden encarecer
finalmente el producto; el establecimiento de politicas de Inventarios con umbrales
para las cantidades y topes de alarmas para realizar pedidos pueden optimizar el
proceso de Inventarios y disminuir el valor actual que afecta la liquidez de la empresa.

Es necesario tomar medidas para controlar la gestion actual del Cobro de
Cartera, dado que, como se evidencio, ha sido un proceso deficiente que tiende a
ser un problema de corto plazo, dado el aumento de la cuenta de Clientes debido
al aumento de Ventas. Finalmente, se debe realizar un estudio de Costos a fin de
identificar el origen de estos y, de esa forma, determinar las estrategias que permitan
controlar las variables que intervienen en la determinacion de los precios de Ventas
ofrecidos por la compaiiia.
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