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Introduccién

En El Salvador, uno de los principales problemas que tienen las empresas de la
industria de la construccion, es la mala administracion por parte de sus directivos, que
por lo general son ingenieros y arquitectos, y el municipio de Santa Ana no es la
excepcion. Los ingenieros y/o arquitectos son considerados buenos organizadores
técnicos para designar los recursos humanos a las diferentes actividades de los
procesos constructivos de una obra y para hacer presupuestos de los diferentes

proyectos civiles.

A menudo en las empresas constructoras MIPYMES contratan a un contador interno
o0 externo, dandole instrucciones para que lleve la contabilidad de la empresa, pero por
lo general con el Unico propésito de cumplir con las obligaciones fiscales y laborales
gue tiene la empresa, y al final del afio cuando presentan el balance general y el estado
de resultados, lo Unico que se observa es la cuenta de las utilidades sin darle

importancia a los demas conceptos que integran los estados financieros.

Se observa que las empresas de este rubro solo viven el presente, sin darle
importancia a hechos pasados y futuros, por lo que no hay un analisis, planeamiento
ni control de las partidas que componen los estados financieros de la empresa, para
lograr ser mas eficientes y eficaces en estos tiempos dificiles del mundo globalizado

donde estas buscan la permanencia en el mercado.

La falta de educacion financiera en los directivos o jefes en una empresa MIPYMES
de la industria de la construccién en el municipio de Santa Ana produce la quiebra o
bajos rendimientos, por lo que con esta investigacion ayudara a dar herramientas
adecuadas para verificar las tres variables mas importantes en las empresas
MIPYMES de la industria de la construccion las cuales son: La Rentabilidad,
Endeudamiento y Liquidez, facilitando su calculo he interpretacibn ademas de

proponer una herramienta comparativa.



CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1.Delimitacion del problema de investigacion

1.1.1. Delimitacion teérica

» Se ha identificado que, en las MIPYMES de la industria de la construccion en
el municipio de Santa Ana, no se hace una administracion en sus finanzas y
esto impacto directamente el desempefio y funcionamiento de la empresa. La
falta de aplicacion de las herramientas financieras hace que las empresas no
tengan un buen equilibrio de su deuda y liquidez como también el saber cuan

rentable son las empresas.

1.1.2. Delimitaciéon espacial

» La investigacion sera realizada en las MIPYMES de la industria de la

construccién en el municipio de Santa Ana.

1.1.3. Delimitacién temporal

» Se realizara el estudio en el periodo comprendido del afio 2017 al 2019
excluyendo el afio 2020 debido a ser atipico por los factores especiales de

pandemia y posterior reseccion en los siguientes afios.
» Por lo anterior definimos como problema de investigacion: “La deficiente

administracion financiera en las MIPYMES del sector comercio en la Ciudad de

Santa Ana.
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1.2.Preguntas de investigacion

>

¢, Cudles son las herramientas financieras que se aplican en las empresas
MIPYMES de la industria de la construccidon en el municipio de Santa Ana para

el analisis de rentabilidad, endeudamiento y liquidez en los afios 2017 al 20197

¢, Qué ratios son los adecuados que debe de tener una empresa MIPYMES de
la industria de la construccidon en el municipio de Santa Ana en los afios 2017
al 20197

¢, Como influye la falta de educacion financiera en los directivos de una empresa

MIPYMES de la industria de la construccién en el municipio de Santa Ana?

1.3.Objetivos

1.3.1 General

Proporcionar herramientas financieras adecuadas de rentabilidad,
endeudamiento y liquidez a las empresas MIPYMES de la industria de la

construccion en el municipio de Santa Ana.
1.3.2 Especificos

Calcular los ratios adecuados para una empresa MIPYMES de la industria de la
construccion en el municipio de Santa Ana.
Analizar los Estados Financieros de las empresas MIPYMES de la industria de
la construccion del municipio de Santa Ana.
Generar parametros financieros a los directivos de empresas MIPYMES de la

industria de la construccion en el municipio de Santa Ana.

12



1.4.Justificacion

La industria de la construccion e inmobiliaria representa un 13.3% del PIB
aproximadamente, es un sector econdmico muy importante; por lo general las
empresas constructoras son administradas por un ingeniero o arquitecto que tienen
poco conocimiento de finanzas que solo le presta atencion a los resultados del
ejercicio, este problema se agudiza mas en las MIPYMES que lo Unico que hacen son
el balance general y el estado de resultados pero si bien lo hacen solo es por una
obligacion por lo que nunca prestan atencion a la informacion en ellos y mucho menos
hacen un analisis de este, llevando a que los empresarios tengan una visién a corto
plazo que los hace tomar malas decisiones como ver los proyectos individualmente y
no como un todo, endeudarse excesivamente o lo contrario tener un exceso de
liquidez, ser impactados por los impuestos al finalizar el ejercicio fiscal por no tomar

en cuenta dicho costo en sus proyectos, entre otros problemas.

El problema de la falta de estudio financiero en los directivos de las empresas
constructoras abonado al poco o nula importancia que se le da a un analisis financiero
en las empresas provoca grandes problemas los cuales no dejan explotar todo el
potencial que pueden tener muchas empresas en este rubro y evitando que las

empresas crezcan por no tener el control de los volimenes de sus operaciones.

Con esta propuesta se busca demostrar que el manejo de los estados financieros es
esencial para la buena administracion de las empresas constructoras, por lo tanto se
ha establecido como objetivo general del mismo lo siguiente: "dar a conocer la
aplicacion de herramientas que existen para saber analizar e interpretar la informacion
de los estados financieros de una empresa constructora MIPYMES, que nos ayude en
la buena toma de decisiones, con el fin de lograr la mayor rentabilidad de operaciones
de la empresa y ademas de ayudar a los directivos a tener parametros financieros e
interpretacion de resultados”. Los gerentes de las empresas podran establecer metas

y objetivos financieros faciles de verificar mejorando competitividad de las MIPYMES.

13



1.5.Limites y alcances
1.5.1 Limitaciones

v' Pocas investigaciones de herramientas financieras para calcular la rentabilidad,
endeudamiento y liquidez en empresas MIPYMES de la industria de la

construccion.

v Falta de analisis de los balances generales y estados de resultados por parte

de las empresas constructoras.

v" Recelo en las empresas constructoras por compartir los balances y estados de
resultados ya que existe desconfianza por parte de los socios el uso que se les

dé a estos.

v' Las empresas elegidas a la investigacion son una pequefia muestra del total de
la poblacion.

v' Solo tres empresas nos proporcionaron los balances generales y estados de
resultados de los tres afios investigados las demas nos dieron informacion de

menos afnos.
1.5.2 Alcances

v' Lainvestigacion da las herramientas financieras adecuadas y eficientes para el
célculo la rentabilidad, endeudamiento y liqguidez en empresas MIPYMES de la

industria de la construccion.

v' La elaboracion de una plantila de Excel para que los accionistas puedan
analizar el pasado y presente de la empresa y con ello poder generar acciones

a corto, mediano y largo plazo.

v La investigacion pretende hacer un andlisis integral de la de los balances
generales y estados de resultados de empresas MIPYMES de la industria de la

construccién en el municipio de Santa Ana en los afios 2017 al 2019.
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CAPITULO II: MARCO TEORICO DE REFERENCIA

2.1.Generalidades de una empresa en el salvador
2.1.1. Empresa

Las empresas son creadas para cubrir un servicio o una necesidad en un entorno
determinado y por medio de esta accion existe la posibilidad de obtener un lucro. La
definicion estricta de una empresa dice que es “Una empresa es una organizacion de
personas y recursos que buscan la consecucion de un beneficio econémico con el
desarrollo de una actividad en particular. Esta unidad productiva puede contar con una
sola persona y debe buscar el lucro y alcanzar una serie de objetivos marcados en su

formacion™

Debido a que las empresas se encargan de suplir multiples necesidades o servicios
por lo cual existen una gran diversidad de estas, por ello se pueden clasificar las

empresas segun diferentes criterios que veremos a continuacion.
2.1.1.1. Empresas segun la propiedad

Las empresas segun su propiedad se dividen en dos grandes grupos los cuales, asi
como su nombre lo indica de su propiedad ya sea publica o privadas, es decir si el

propietario es El Estado o particulares.

Empresas privadas: Empresa en que la propiedad del capital, la gestién, la toma de
decisiones, y el control de la misma son ejercidos por agentes econémicos privados y
en las cuales el Estado no tiene ninguna inherencia. Un sistema de mercado se basa
en la empresa privada la cual tiene como principal objetivo maximizar ganancias. No
obstante, puede ocurrir que este no sea su Unico objetivo.? Ejemplos de estas

empresas Apple Inc., Amazon, Inc. y mas.

! Javier Sanchez Galdn, (2015), Empresa, Economipedia. Recuperado de https://economipedia.com/
definiciones/empresa.html

2 Andénimo, (2021), Empresa privada, Bolsa de Valores de El Salvador SA de CV. Recuperado de
https://www.bolsadevalores.com.sv/index.php/centro-de-informacion/educacion-bursatil/glosario/empresa-
privada
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Empresas Publicas: Aquella en que tanto la propiedad del capital, como su gestion y
toma de decisiones estan bajo el control gubernamental. Uno de los principales

objetivos, pudiendo tener otros, como seguridad nacional u obtener ganancias.?

Cabe destacar que en El salvador histéricamente se han ido privatizando la mayoria
de las empresas publicas en los diferentes gobiernos, quedando hoy en dia muy pocas
empresas que son de caracter publico.

2.1.1.2. Empresas segun los sectores de actividad

Empresas del sector primario: se refiere a la actividad en la cual el ser humano se
dedica a la extraccidon de recursos naturales para que sirvan posteriormente como

materia prima para producir otros bienes o los consume directamente como alimentos.
Estas empresas engloban todo el sector agricola, ganadero y minero.

Empresas del sector secundario: son todas las empresas que se dedican a

transformar los bienes, donde se da un proceso productivo.
Estas empresas engloban la industria, la construccion y la produccion de energia.

Empresas del sector terciario: Son todas las empresas que se dedican a prestar
servicios como lo son los comercios, transporte, administraciéon, banca, el turismo entre

otras.?

3 Andénimo, (2021), Empresa publica, Bolsa de Valores de El Salvador SA de CV. Recuperado de
https://www.bolsadevalores.com.sv/index.php/centro-de-informacion/educacion-bursatil/glosario/empresa-
publica

4 Myriam Quiroa, (2020), Sector primario, secundario y terciario, Economipedia. Recuperado de
https://economipedia.com/definiciones/sector-primario-secundario-y-
terciario.html#:~:text=%C2%BFQu%C3%A9%20es%20el%20sector%20primario,los%20consume%20directament
e%20como%20alimentos.
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2.1.1.3. Empresas segun el tipo de actividad

Empresa comercial o de distribucion: es aquella que desarrolla actividades de
compra y venta de productos ya elaborados para el consumo humano o de materia

prima para la produccion de otros productos.®
Estas empresas engloban todo tipo de almacenes o tiendas de todo tipo.

Empresa de transformacién. Son todas aquellas empresas que procesan la materia
prima para transférmala en un bien. Ejemplo de este tipo de empresas son las fabricas

de lapices transforma materia prima como el grafito y la madera en lapices.®

Segun el tamafio de la empresa: En El Salvador para clasificar las empresas por su
tamafo radica en dos criterios, el primero por el nivel de ventas brutas anuales y el

segundo por el numero de empleados fijos. La clasificacion es la siguiente.

Cuenta Propia o Emprendimiento: Toda persona que desarrolla una actividad
econdmica en forma independiente, en un local fijo o en forma ambulante, con ventas

brutas anuales inferiores a $ 5,715 y sin trabajadores remunerados.’

Microempresa: persona natural o juridica que opera en los diversos sectores de la
economia, a través de una unidad econdmica con un nivel de ventas brutas anuales

hasta 482 salarios minimos mensuales de mayor cuantia y hasta 10 trabajadores.

Pequefia Empresa: persona natural o juridica que opera en los diversos sectores de
la economia, a través de una unidad econdmica con un nivel de ventas brutas anuales
mayores a 482 y hasta 4,817 salarios minimos mensuales de mayor cuantia y con un

maximo de 50 trabajadores.?

5> Editorial Grudemi (2019). Empresas comerciales, Enciclopedia Econdmica. Recuperado de
https://enciclopediaeconomica.com/empresas-comerciales/

& Anonimo, (2021), Clasificacién de las empresas de El Salvador, El Contador SV. Recuperado de
https://elcontadorsv.com/clasificacion-de-las-empresas-el-salvador/

7 Karla Flemenco, (2007), Ensayo: Qué Papel desempefia la Micro y Pequefia Empresa en el Crecimiento
Econdmico, Boletin Econémico BCR

8 Ley de Fomento Proteccién y Desarrollo para la Micro y Pequefia Empresa, 28 de noviembre de 2017, Art 3
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Mediana Empresa: Persona natural o juridica que opera en el mercado produciendo
y/o comercializando bienes o servicios por riesgo propio, a través de una unidad
organizativa, con un nivel de ventas brutas anuales de $1 milléon hasta $ 7 millones y

hasta 100 trabajadores remunerados.®

Gran Empresa: Persona natural o juridica que opera en el mercado produciendo y/o
comercializando bienes o servicios por riesgo propio, a través de una unidad
organizativa, con un nivel de ventas brutas anuales desde $7 millones y mas de 100

trabajadores remunerados.
Con lo antes expresado.

Tabla 1
Clasificacion de empresas segln su tamafo.

Segmento - Empleados Ventas Brutas
Establecimiento

Empresarial fijos Anuales

Cuenta Propia o

Fijo o Ambulante - Hasta $5,715.00
Autoempleo
Microempresa Fijo Hasta 10 Hasta $100,000.00
Pequefa -
Fijo Hasta 50 Hasta $1,000,000.00
Empresa
Mediana Empresa Fijo Hasta 100 Hasta $7,000,000.00
Gran Empresa Fijo Mas de 100 Més $7,000,000.00

Fuente: Boletin Econdmico de BCR

Tabla de autoria propia.

% Karla Flemenco, (2007), Ensayo: Qué Papel desempefia la Micro y Pequefia Empresa en el Crecimiento
Econdémico, Boletin Econdmico BCR
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2.1.2. MIPYMES

El concepto de las MIPYMES son las siglas que se le dan a la unién de los tres estratos
de las empresas que son la Micro, Pequefia y Mediana Empresa las cuales se
definieron en la tabla 1. En este conglomerado incluye las diferentes empresas que la
conforman, a partir de la diferenciacién con base en el nimero de empleados y las

ventas brutas anuales.

La micro, pequefia y mediana empresa son un componente fundamental de la
economia salvadorefia, ya que al contener la mayor parte de empresas es légico
pensar que ayudan en gran parte al desarrollo econémico del pais. La MIPYMES
aparte de contener la mas alta participacion de empresas estas generan una gran
cantidad de empleos y ayudan a dinamizar la economia por medio de sus operaciones

ya sea de produccion o comercializacion.

A pesar de la importancia de las MIPYME en la economia del pais, se tiene escaza
informacion util para elaborar una caracterizacion basica que detalle las oportunidades
y limitantes a las que se enfrentan, lo cual hace muy dificil analizar y medir su impacto
econdémico y social, pero debido a la naturaleza de este trabajo no es necesario un
analisis de todas la MIPYME'’S ya que nos enfocaremos solo en las MIPYME'S en el

rubro de la construccion.
2.1.2.1. Recursos e instituciones de apoyo al sector

CONAMYPE es una institucién publica creada por Decreto Ejecutivo No. 48, publicado
en el Diario Oficial No. 331 de fecha 8 de mayo de 1996, modificado por el Decreto
Ejecutivo No. 12, publicado en el Diario Oficial No. 344 de fecha 6 de julio de 1999, por

el que pasa a formar parte del Ministerio de Economia.®

10 CONAMYPE, 2010, Introduccidn, Informe de Resultados, El Salvador: Comisién Nacional de la Micro y
Pequeria Empresa CONAMYPE. Primer Edicidn.
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2.2.Industria de la construccion en el salvador

La industria de la construccién hace referencia a la edificacion y produccién de una

amplia variedad de estructuras, productos y servicios, entre los cuales se incluye:

v

<

Infraestructura publica vial (carreteras, puentes, caminos secundarios, entre
otros.).

Vivienda de todo tipo (horizontal y vertical).

Urbanizacion y/o preparacion de terrenos para desarrollos diversos.
Edificacidn e instalacion de fuentes de generacion de energia, suministro de
aguas y saneamiento, y demas servicios publicos.

Construccién de edificios y equipamientos sociales-comunitarios (hospitales,
escuelas, juzgados, centros penitenciarios, entre otros.).

Instalaciones y edificios para el desarrollo de actividades econémicas (centros
comerciales, oficinas, desarrollos industriales, entre otros.).

Infraestructura de telecomunicaciones.

Suministro de materiales, bienes y servicios para la industria de la

construccion.

El sector construccién tiene suma importancia debido a los efectos econémicos y

sociales que genera ya que se considera una fuente generadora de una gran cantidad

de empleo, ademas contribuye al mejoramiento de los niveles de vida mediante la

construccion de infraestructura necesaria para la modernizacion y competitividad del

pais. En nuestro pais la industria de la construccion e inmobiliaria representa un 13.3%

del PIB aproximadamente.

Los beneficios de la industria de la construccion estan asociados al impacto que

genera la formacion de activos fijos, la urbanizacion y la creacion de infraestructura

que sirven de apoyo para el desarrollo de las actividades econdémicas y sociales de un

pais.!!

11 Claudia Rodriguez, (2017). Perfil del Sector de la Construccién y Obra Civil en El Salvador, El Salvador: CoST.
Primer Edicion.
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En la construccién se involucran muchas personas y empresas lo cual hace que este
rubro sea vital para el movimiento de la economia del pais ya que para realizar un
proyecto pueden llegar a intervenir empresas contratistas y subcontratistas, empresas
gue suministran los materiales de construccion, empresas que venden o alquilan las
maquinas y equipos utilizados en los proyectos, como también empresas profesionales
que se dedican a prestar servicios de disefio e ingenieria; es decir que no solo la

empresa constructora genera valor sino todos los que estan involucrados.

La construccion posee la caracteristica de ser un sector intensivo en mano de obra,
por lo que se convierte en un gran generador de empleo, tanto en las zonas urbanas
como rurales. Por tanto, la construccién se vuelve importante para la economia del
pais no solo por ser una fuente de empleo y contribuir a la Formacion Bruta de Capital
Fijo, sino también porque abarca un gran nimero de actividades que permiten que

este se vincule con otros sectores del tejido productivo del pais.

El sector construccion es considerado como uno de los sectores claves tanto en la
inversion como en la economia salvadorefia, por ello se relaciona de forma directa con
el crecimiento economico del pais, aparte que la productividad de los procesos

integradores del sector, permiten que este forme un complejo industrial dindmico.

Como todo sector necesita un registro y este lo proporciona la entidad conocida como
La Camara Salvadorefia de la Industria de la Construccién (CASALCO) que nace a
raiz de la union de un grupo de empresarios en 1964, aunque en este afo la

construccion no era tan relevante como hoy en dia.
2.2.1. Leyes y Reglamentos que Regulan el Sector Construccion

v' Ley del Medio Ambiente y su Reglamento, (Trata de Proteccion, Conservaciéon
y recuperacion del Medio Ambiente)

v' Ley de Riego y Avenamiento, (Tiene como finalidad incrementar la produccién
y la productividad agropecuaria mediante la utilizacion racional de los recursos

suelo agua)
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v Ley de Urbanismo y Construccion y su Reglamento (Permisos de parcelacion y
normas de lotificacién)

v Ley Forestal (Encargada de manejo y aprovechamiento de recurso forestal)

2.3.Antecedentes de finanzas

Las finanzas surgen por la necesidad que tienen todos los individuos y organizaciones
en saber como recaudar dinero y como invertirlo de la mejor manera, ya que sin las
finanzas lo Unico que se lleva en el mejor de los casos es una administracién que solo
sabe cuanto dinero se recauda y cuanto se gasta; de manera que las finanzas nos
ayuda a obtener los datos importantes para el analisis, la planeacion y el control para
poder llevar acabo la toma de decisiones y alcanzar objetivos de maximizar la utilidad
a corto, mediano y largo plazo y con ello aumentar el capital contable de las personas

tanto juridicas como naturales.

Las finanzas fueron consideradas durante mucho tiempo parte de la economia y no
fue hasta el siglo XX que surgieron como un campo de estudio independiente. En su
origen se relacionaron solamente como los documentos, instituciones y aspectos de
procedimientos de los mercados de capital. Con las innovaciones tecnoldgicas y las
nuevas industrias impulsaron al estudio de las finanzas para destacar la liquidez y el

financiamiento de las empresas.

Con forme el pasar de los afios las empresas comenzaron a tener nuevos problemas
tales como de financiamiento, quiebra y liquidez; tal situacién hizo que los estudios de
las finanzas se centren en el estudio de los aspectos defensivos y de la supervivencia,
la preservacién de la liquidez, las quiebras, las liquidaciones y reorganizaciones; para
lo cual las empresas deben de conocer cdmo mantener una solvencia tratando de
tener el punto de equilibrio entre capital propio y deuda preocupandose por la

estructura financiera de la empresa.

Las finanzas se pueden resumir en dos areas principales que son las siguientes:

servicios financieros y finanzas administrativas.
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2.3.1. Servicios financieros

Es la parte de la finanza centrada en disefiar y proporcionar asesoria y/o productos

financieros a los individuos, empresas y gobiernos.
2.3.2. Finanzas administrativas

Son las finanzas que desempefian los administradores financieros en la empresa, son
estos los encargados activamente de todo lo concerniente a las finanzas desarrollando
tareas como la planeacion, la extension de créditos a clientes, la evaluacion de fuertes
gastos propuestos, la recaudacion de dinero para financiar las operaciones de
cualquier tipo de empresa, no importa si esta es publica o privada, si es con fines
lucrativos o sin fines lucrativas, en si no importa su rubro; en los ultimos afios el cambio
mas significativo en las tareas del administrador financiero radica en crear estrategias

corporativas dirigidas al crecimiento de la empresa.*?

2.4.Razones financieras

Las razones financieras son de vital importancia para ver el rumbo de la empresa no
solo para los duefios de la empresa sino que también para los acreedores y
contratantes de servicios, observando su rendimiento, solvencia, liquidez, uso de
capital de trabajo, apalancamientos, entre otras no solo su valor sino que su analisis e
interpretacion y su comparacion con afios anteriores y con los competidores; estos
son alimentados por la informacion plasmada en los estados financieros que cada

empresa realiza, en especial el Estado de Pérdidas y Ganancias y el Balance General.

Pero el célculo de las razones financieras se debe de complementar con un analisis e
interpretacion adecuada, que solo se puede obtener de establecer analisis

comparativos con los siguientes:

12 L awerence J Gitman, (2007), Principios de administracién financiera Decimoprimera edicién. México: Pearson,
Decimoprimera Edicidn.
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> Andlisis comparativo de muestras representativas: Comparacion de las
razones financieras de diferentes empresas en el mismo periodo; implica
comparar las razones de la empresa con las de otras empresas de su
industria o con promedios industriales, cabe destacar que hay que tener
cuidado con este tiempo de andlisis porque si un parametro esta por en
sima de los valores de la industria o de la competencia no necesariamente

es que la empresa este mejor, sino que hay que prestar mas atencion.

» Analisis comparativo de series temporales Evaluacion del rendimiento
financiero de la empresa con el paso del tiempo mediante un andlisis de
razones financieras, si existe diferencias significativas de un afio a otro es
un indicador que algo estd pasando al interior de las empresas.!?
(Lawerence J Gitman,2007, Principios de administracion financiera

Decimoprimera edicion, Pearson Educacion, México)

Lo mejor es apoyarse en ambas comparaciones para realizar un mejor analisis por
ejemplo en el pais se da un fendmeno para las empresas constructoras que tienen
como principales clientes a las municipalidades estas empresas presenta cambios
abruptos de un afio a otro en sus razones financieras presentado un ciclo econémico
de 3 afos aproximadamente, no necesariamente este cambio en los valores en
disminucién significa que la empresa este mal si lo comparamos con otros ciclos
econdémicos y esto a su vez lo podemos ver de igual medida con otras empresas que
tienen los mismos clientes y en el mismo periodo, por lo cual es de realizar una correcta
interpretacion para no pensar que cambios abruptos son sefial de problemas sino que
son puntos de interés que debe de ser analizados con mayor detenimiento, para evitar

problemas a futuro o para fortalecer lo que nos esta generando mayores beneficios.
Las razones financieras tienen varias divisiones, pero las principales son:

» Razones de liquidez, estas miden la capacidad de una empresa para cumplir

con sus obligaciones de corto plazo a medida que éstas llegan a su vencimiento.

13 Lawerence J Gitman, (2007), Principios de administracién financiera Decimoprimera edicién. México: Pearson,
Decimoprimera Edicidn.
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» Razones de actividad, Miden la velocidad a la que diversas cuentas se

convierten en ventas o efectivo, es decir, entradas o salidas.

» Razones de deuda, Aumento del riesgo y retorno introducido a través del uso

del financiamiento de costo fijo, como la deuda y acciones preferentes.

» Razones de rentabilidad estas medidas permiten a los analistas evaluar las

utilidades de la empresa con respecto a un nivel determinado de ventas, cierto

nivel de activos o la inversion de los propietarios.

» Razones de mercado. Estas medidas permiten a los analistas evaluar las

utilidades de la empresa con respecto a un nivel determinado de ventas, cierto

nivel de activos o la inversion de los propietarios.

Estas razones a su vez presentan sub-divisiones las cuales se desglosan a

continuacion con sus formulas:

Tabla 2

Indicadores de liquidez.

Indicador Formula Interpretacion

KT - Capital de

trabajo

% KT

0 - Capital de

trabajo neto

% KTN

KTO - Capital de
trabajo operativo

Activo corriente

KT / Activo total

Activo corriente -

pasivo corriente

KTN /KT

Deudores +

inventarios

Recursos de corto plazo para cubrir
deudas de corto plazo y la operacion.

Porcentaje del activo corriente sobre

el activo total de la empresa

Determina cuanto pesa el capital de
trabajo neto sobre el total de activo
corriente

Margen de seguridad de la empresa
para cumplir sus compromisos de
corto plazo.

Recursos operativos de corto plazo
comprometidos en la operacion por
cartera pendiente y saldo inventarios
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% KTO

KTNO

Capital de trabajo
neto operativo

% KTNO

Productividad
KTO

Productividad
KTNO

Razon corriente -
Razén circulante -
Razén de
solvencia - Razon
de

disponibilidad

KTO /KT

KTO -

Proveedores

KTNO /KTO

KTO / ventas

KTNO / ventas

Activo corriente /

pasivo corriente

Porcentaje de los recursos de corto
plazo operativos sobre el total de
activo corriente

Valor de los recursos operativos de
corto plazo que no son financiados por
los proveedores (recursos propios).
Porcentaje de los recursos
financiados por la empresa sobre el
total de recursos comprometidos de
corto plazo

Determina los recursos
comprometidos en capital de trabajo
operativo para la generacion de
ventas

Recursos propios comprometidos
diferentes a la financiacion de
proveedores para generar ventas
Capacidad de la empresa para
atender las deudas a corto plazo con
Sus recursos corrientes. Por cada
peso de deuda cuanto tiene la
empresa de respaldo: 1 significa que
la compafiia tiene recursos suficientes
para atender sus obligaciones de
corto plazo, igual a uno que se
encuentra equilibrada e inferior a 1
puede que esté sufriendo problemas
de liquidez y se deben adoptar

medidas para superar la situacion
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Inversa a la razdon

corriente

Prueba acida o
coeficiente

liguidez

Liquidez
Inmediata de
primer grado
Liquidez
Inmediata de

segundo grado

Fondo de
maniobra sobre
deudas a

corto plazo
Solvencia
Financiera o
Solidez

[(1-(1/RC)*
100 ]

(Activo corriente -
inventarios) /

pasivo corriente

(Disponible +
inversiones) /
pasivo corriente
(Disponible +
inversiones +
deudores) / pasivo
cte

KTN / Pasivos

corrientes

Activo total /

pasivo total

Determina el porcentaje que la
empresa puede disminuir el activo
corriente sin que afecte las deudas a
corto plazo

Capacidad para atender deudas de
corto plazo sin tener que recurrir a la
venta de inventarios. Si el valor es
mayor que 1, la empresa no tiene
ningun problema para hacer frente a
sus obligaciones a corto plazo.
Cuando el valor obtenido es inferior a
1, indicaria que tiene problemas para

afrontar sus responsabilidades a corto

plazo.
Determina los recursos actuales
disponibles para hacer frente a

deudas inmediatas.

Determina los recursos actuales
disponibles y la cartera para hacer

frente a deudas inmediatas.

Determina si el capital de trabajo neto
es suficiente para atender las deudas

a corto plazo. Valor adecuado 0.5a1

Capacidad que tiene la empresa a
corto, largo plazo para demostrar su

consistencia financiera
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Razén de
cobertura de

deuda

Razon de deuda
total (flujo de caja

a deuda total)

Relacion deudores

a proveedores

Eficiencia activo

cte

Eficiencia activo
fijo

Variacion KTNO

(Flujo de caja
operativo -
dividendos
pagados) /

pasivo corriente

Flujo de caja
operativo / Total

pasivos

Deudores /

proveedores

Ventas / activo

corriente promedio

Ventas / activo fijo
promedio

Diferencia KTNO

entre cada afo

Determina el impacto de dividendos
en la liquidez de la empresa y en su

capacidad de cubrir deudas de corto

plazo. Si el resultado es elevado
confirma capacidad de generar
efectivo

Determina la capacidad de generar

fondos para cubrir la totalidad de

deudas. Entre mas tienda a cero,
mayor insolvencia 0 incapacidad
futura

Determina las veces que el saldo de
deudores representa la financiacion

de recursos con proveedores

Determina las veces que representan
las ventas con relacién a los recursos

comprometidos en activo corriente

Determina las veces que representan
las ventas con relacién a los recursos

comprometidos en activo fijo

Establece cuanto aumento 0

disminuy6 el capital de trabajo neto
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Variacién activos

fijos

Servicio de la

deuda

Diferencia saldo

activos fijos en

cada afno

Diferencia

obligaciones

financieras + gasto

interés

operativo. Debe ser analizado con las

ventas

Determina el uso de recursos para el
crecimiento de los activos fijos

operativos.

Determina la variacion en el saldo de
las  obligaciones financieras o0
recursos utilizados para el pago de

deudas

Nota: Formulas tomadas de Lawerence J Gitman,2007, Principios de

administracion financiera Decimoprimera edicién,

México.

Tabla 3

Indicadores de actividad-rotacion.

Indicador Formula Interpretacion

Dias de rotacién

deudores

Dias de rotacion

inventario

deudores
promedio * 365
dias / ventas

Inventario
promedio * 365
dias / costo de

ventas

Pearson Educacion,

Tabla de autoria propia.

Mide el nimero de dias que tarda la
empresa en recuperar la cartera. Se

compara con la politica de la empresa

Determina en cuantos dias la empresa
convierte sus inventarios en efectivo o

en cartera.
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Ciclo de caja

operativo

Dias de rotacién
proveedores

Ciclo de caja

operativo neto

Rotacion de

activo corriente

Rotacion de

activo operativo

Rotacion de

capital

Rotacion del

patrimonio

Rotacion del
efectivo

dias de cartera +

dias inventario

proveedores
promedio * 365

dias / compras

dias de
carterat+dias
inventario-dias
proveedores
Activo corriente
promedio * 365
dias / ventas

Ventas / Activo

operativo neto

Ventas /
(patrimonio +
pasivos a largo

plazo)

Ventas /

patrimonio

365 / ciclo de caja

Determina los dias que requiere la
empresa para convertir lo producido en
efectivo

tarda la

Determina los dias que

empresa en cancelar a los
proveedores. Debe ser comparado con

politica de crédito

Determina los dias necesarios de caja
operativa que no son financiados con
los proveedores.
Determina los dias que estan
comprometidos los recursos de corto

plazo para generar ventas

Mide por cada peso invertido en activo
operativo neto cuanto se genera en

ventas durante el periodo

Determina el grado de financiacion
propia y a largo plazo en las ventas de

la empresa.

Participacion en las ventas de la

inversion de los propietarios

Veces que rota el ciclo operativo neto
en el periodo.

Tabla de autoria propia.
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Tabla 4
Indicadores de endeudamiento

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

INDICADOR

Razon de

FORMULA
Patrimonio / activo
independencia total
financiera -
Financiacion con
recursos propios
indice de
propiedad
Endeudamiento  Pasivo total /

total activo total

Endeudamiento Pasivo corriente /

a corto plazo pasivo total

Apalancamiento  Pasivo a largo

a largo plazo plazo / pasivo total

Financiacién con | Proveedores /

proveedores pasivo total

Cuanto de los recursos de la empresa
estan financiados con participacion de

los propietarios

Determina el grado de apalancamiento
de acreedores en los activos de la
empresa, se considera un valor éptimo
para el ratio de endeudamiento entre
0,4y 0,6 (40-60%)

Establece cual es el porcentaje del total
de deudas que deben ser canceladas
en el corto plazo. Se considera un valor
Optimo para el ratio de endeudamiento
entre 0,4y 0,6 (40-60%)

Determina del total de deudas, cuanto

esté financiado a largo plazo.

Determina cuanto de los recursos

financiados con terceros estan

comprometidos con los proveedores
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Financiacion con
obligaciones
financieras
Financiacion con
pasivos
laborales
Financiacion con

impuestos

Endeudamiento
sin
valorizaciones

Carga financiera

Cobertura de
gastos
financieros o
veces que se ha
ganado el interés
Relacion gastos
financieros a
Ebitda

Relacién
obligaciones
financieras a
Ebitda

Obligaciones
financieras totales
/ pasivo total
Obligaciones
laborales / pasivo
total

Impuestos por

pagar / pasivo total

Total pasivo /
(Activo total -
valorizaciones)
Gastos financieros

[ Ventas

UAII / gastos

financieros

Gastos financieros
/ Ebitda

Obligaciones
financieras totales
/ Ebitda

Determina del total de pasivos cuanto

es financiado con obligaciones
financieras

Determina cuanto de los recursos
financiados con terceros estan

comprometidos con pasivo laboral

Determina cuanto de los recursos
financiados con terceros corresponden
a impuestos por pagar

Determina cuél es el compromiso con
acreedores sobre los activos sin
considerar valorizaciones

Porcentaje de las ventas que son
dedicadas a cubrir la carga financiera.
Cuando esta ratio es superior a 0,05
indica que los gastos financieros son
excesivos.

Capacidad de la empresa para generar
utilidades operativas y cubrir sus

intereses. (Veces)

Relacién de los gastos financieros con
la caja operativa generada por la
empresa.

Determina cuanto de la caja operativa
estd comprometida por deudas con el

sistema financiero
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Laverage o Obligaciones

Apalancamiento financieras totales

financiero / patrimonio
Laverage o Pasivo total /
Apalancamiento | patrimonio
total

Patrimonio ideal UAI/TMRR

Estructura Pasivo corriente /

corriente activo total
Estructura de (Pasivo largo

capital plazo +

patrimonio) / activo

total

del
entidades financieras. Por cada $100

Compromiso patrimonio  con
de patrimonio cuanto se debe por
obligaciones financieras.

Compromiso de los propietarios con los
cada $100 de

patrimonio cuanto es deuda total

accionistas. Por

de
patrimonio a partir de la utilidad y la

Determina cual ser4d el nivel
tasa esperada por los propietarios
Establece cuanto es la financiacion de
corto plazo con respecto al total de los
activos

Determina cual es la financiacion de
largo plazo (pasivo l.p. y patrimonio)

para crecimiento de la empresa

Nota: Formulas tomadas de Lawerence J Gitman,2007, Principios de

administracion financiera Decimoprimera edicion, Pearson Educacion,

México.

Tabla 5

Indicadores de rentabilidad.

INDICADOR FORMULA
Margen Bruto - Utilidad bruta /
Rentabilidad ventas
bruta
Margen UAII / ventas
Operativo -

Tabla de autoria propia.

DESCRIPCION
Determina la capacidad de ventas
para generar utilidad bruta, es decir
para cubrir los costos de ventas.
Cuanto genera de utilidad operativa

sobre las ventas al cubrir costos y
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Rentabilidad
operativa
Margen antes

de impuestos

Margen neto -
Rentabilidad
neta -
Productividad
marginal
Cargade
costos de
ventas

Carga

administrativa

Carga
mercadeo y
ventas

Carga gastos

operativos

Carga gastos

financieros

Otros ingresos

netos a ventas

Potencial de
utilidad

UAI / ventas

Utilidad neta / ventas

Costo de ventas /

ventas

Gastos
administrativos /
ventas

Gastos de mercadeo

y ventas / ventas

Gastos operativos /

ventas

Gastos financieros /

ventas

Otros ingresos netos

/ ventas

Utilidad neta / activos

totales

gastos en desarrollo de su objeto
social

Cuanto ha obtenido la empresa como
utilidad sobre las ventas antes de
cubrir los impuestos de renta

Por cada peso en ventas cuanto se
obtiene de utilidad neta incluyendo

operacion y no operacional.

Cuanto representan los costos de

ventas sobre el total de las ventas

Cuanto representa el total de gastos

administrativos sobre las ventas.

A cuanto equivale el total de gastos de
mercadeo y ventas sobre el total de
las ventas del periodo

total

Participacion del de gastos

operativos sobre las ventas del
periodo

Cuénto equivale el total de gastos
financieros sobre las ventas del
periodo

Cuanto representan los ingresos no
operativos netos sobre el total de
ventas
Rendimiento del total de activos
durante el periodo por la generacion

de utilidad neta
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% ROA -
Return on
assets
Retorno sobre
activos

% ROI - Return
on investment
Retorno sobre
inversion

% ROE -
Return on
Equity
Rentabilidad
sobre
patrimonio
SACADO DE
UNA
LICITACION
ESTA MALO

Ebitda

Margen Ebitda

Ebitda / activo total

UAII / activos

operativos promedio

UAI / patrimonio

promedio

UTILIDAD
NETA/Patrimonio

UAII + depreciacion +

amortizacion

EBITDA / ventas

Determina la caja operativa obtenida
en el periodo con el uso de la

inversion total en activos

Determina el rendimiento obtenido por
la empresa en su operacion con el uso

de los activos operativos

Determina el rendimiento obtenido
antes de impuestos sobre la inversion

realizada por los propietarios

Calcula el porcentaje de rentabilidad
gue cada délar del patrimonio le esta
generando o haya generado en los
ultimos dos ejercicios contables,
mientras mas alto sea este indice,
tanta mas capacidad tendran los
ofertantes para acceder a un
financiamiento.

Caja operativa durante el periodo al
no considerar partidas de causacion
contable que son movimiento de caja
Determina cuantos pesos se obtienen
de caja operativa por cada $100
obtenidos en ventas durante el

periodo
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Utilidades por

accion

Dividendos por

accion

Valor en libros

por accion

Valor de la
accion en el

mercado

Q de Tobin

Relacion
Precio
Ganancia -
RPG
Sistema

Dupont

Utilidades netas /
namero acciones
circulacion
Dividendos pagados /
namero acciones
circ.

Patrimonio / nimero

acciones circulacion

Valor de la accion al
cierre de cada
periodo contable en
el mercado
accionario (en caso

de cotizar en bolsa)

Precio en bolsa /
valor en libros por
accion

Precio en bolsa /

utilidad neta por

accion
Margen neto:

Utilidad neta / ventas

Eficiencia activos:

Ventas / activo total

Margen neto x

eficiencia uso activos

Determina el monto de utilidades
obtenidas por cada accion ordinaria
en circulacion

Determina el valor de dividendos que

se pago a cada accionista

Determina el valor aproximado de
cada accion con base en el valor del
patrimonio o activos menos pasivos
Determina el valor de la accion
cuando la empresa cotiza en bolsa.
Es el precio de la accion a diciembre
31 de cada afo

Es el respaldo del patrimonio sobre el
precio de mercado. Determina si la
accion esta sobre o subvalorada

Determina en cuantos periodos se
recuperaria la inversion en accion a

partir de la utilidad obtenida

Correlaciona los indicadores de
rendimiento y los de actividad, al
medir la generacion de utilidades con
el control de costos y gastos y el
volumen de ventas con el uso eficiente

de los activos.
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Es la capacidad del activo para
producir utilidades independientes de

la forma en que ha sido financiado.

Nota: Formulas tomadas de Lawerence J Gitman,2007, Principios de

administracion financiera Decimoprimera edicion, Pearson Educacion,

México.

Tabla 6

Indicadores de mercado.

Indicador Formula Interpretacion

Relacién  Precio de mercado
precio/ por accién comun /
ganancias Ganancias por

accion

Razén Precio de mercado
mercado/ | por accién comun /
libro Valor en libros por

accion comun

Tabla de autoria propia.

Mide la cantidad que los inversionistas estan
dispuestos a pagar por cada dolar de las
ganancias de una empresa; cuanto mayor sea
la relacién P/E, mayor serd la confianza de los
inversionistas.

Proporciona una evaluacion de cémo los
inversionistas ven el Rendimiento de la
empresa. Las empresas de las que se esperan
altos retornos con relacion a su riesgo venden,

por lo general, en multiplos M/L mas altos.

Nota: Formulas tomadas de Lawerence J Gitman,2007, Principios de

administracion financiera Decimoprimera edicién, Pearson Educacion,

México.

Tabla de autoria propia.
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2.5.Marco juridico (legal)
2.5.1 Ley de fomento proteccion y desarrollo para la micro y pequefia empresa

La Ley de Fomento, Proteccion y Desarrollo para la Micro y Pequeiia Empresa, Ley
MYPEM, fue aprobada segun Decreto Legislativo No. 667 por la Asamblea Legislativa,

el 25 de abril del 2014 y entr6 en vigencia el 28 de mayo del 2014.

El Ministerio de Economia, a través de la Comision Nacional de la Micro y Pequefia
Empresa (CONAMYPE), promovid, desde el 2010, un marco juridico para e fomento,
creacion y desarrollo de la Micro y Pequefia empresa (MYPE) del pais, que abordara

y estableciera las demandas y los intereses propios de este sector.
2.5.2 Ley de registro de comercio.

Decreto Legislativo No. 642, de fecha 12 de junio de 2008, publicado en el Diario Oficial
No. 120, Tomo 379 de fecha 27 de junio de 2008. Comentarios: La presente Ley
establece la regulacibn en la inscripcibn de matriculas de comercio, balances
generales, patentes de invencion, marcas de comercio y fabrica y demas distintivos
comerciales, nombres comerciales, derechos reales sobre naves, derechos de autor,
y los actos y contratos mercantiles, asi como los documentos sujetos por la ley a esta
formalidad en el Registro de Comercio, oficina administrativa dependiente del
Ministerio de Justicia.

2.5.3 Cabdigo de comercio.

Origen: ORGANO LEGISLATIVO Estado: VIGENTE N°: 671 Fecha:08/05/1970 D.
Oficial: 140 Tomo: 228 Publicacion DO: 31/07/1970 Reformas: (29) Decreto
Legislativo No. 641, de fecha 26 de junio de 2008, publicado en el Diario Oficial No.
120, Tomo 379 de fecha 27 de junio de 2008. ElI Cédigo de Comercio tiene como
funcion primordial regir en cualquier actividad relacionada con los actos de comercio y

las cosas mercantiles. JL

38



2.5.4 Registro tributario

La presente ley de impuesto regula lo relativo al impuesto directo, llamado asi por el
hecho de afectar directamente a la fuente o patrimonio de la persona (natural y

juridica).

La obtencion de un registro de constitucion es el requisito previo para la tramitacion
del Numero de Identificacion Tributaria (NIT) y la obtencion del Registro del Impuesto
al Valor Agregado (IVA). Estas gestiones deben realizarse ante la Direcciéon General

de Impuestos Internos.

2.5.5 Codigo municipal.

Todas las empresas deben inscribirse en la Alcaldia Municipal de su jurisdiccion para
ser clasificadas, el impuesto en mencion es valuado en atencion al activo que maneja,
el cual aparece en los balances generales que son presentados por disposiciones de

las mismas alcaldias, al momento de solicitarse la inscripcion.

2.5.6 Cadigo de trabajo.

Por la relacidbn que existe entre patronos y trabajadores, relacionandose con los
contratos individuales de trabajo (Articulo 17) La empresa esta inscrita como patrono
en el ISSS y AFP, lo que garantiza el pago correspondiente para sus empleados y las

prestaciones de ley.
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CAPITULO Ill: DISENO METODOLOGICO
3.1. Enfoque de la investigacion

3.1.1. Investigacion

La investigacion es un conjunto de actividades humanas destinadas a la obtencion de
nuevos saberes y conocimientos, y su aplicacion a la resolucion de problemas

concretos o interrogantes existenciales.

Se pudo realizar esta investigacion de una manera comparable o sistemética del

conocimiento que posee de los fendmenos que se experimentan.

La investigaciéon desde la antigiiedad esta presente en absolutamente todos los
campos del saber permitiendo al ser humano avanzar en la resolucion de problemas

o para entender el funcionamiento del mundo.

Dichas investigaciones para que su valor sea de gran relevancia es necesario aplicar
metodologias que puedan ser replicables, explicables, comprensibles y trasmisibles

para otros fendmenos de igual naturaleza y complejidad.

Las herramientas usadas en la investigacion fueron herramientas cualitativas que
determinaron cuales son las herramientas mas significativas que pueden afectar en el
funcionamiento operativo y financiero en las empresas MIPYMES de la industria de la

construccion.

3.2. Alcance de la investigacion

Segun Hernandez Sampieri no se deben considerar los alcances como “tipos” de
investigacién, ya que, mas que ser una clasificacion, constituyen un continuo de
“causalidad” que puede tener un estudio;** y los divide en cuatro que son: exploratorio,

descriptivo, correlacional y explicativo.

14 Roberto Herndndez Sampieri. (2014). Metodologia de la Investigacion. MC GRAW HILL. Pagina 90
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3.2.1. Alcance descriptivo

Busca especificar las propiedades, las caracteristicas y los perfiles de personas,
grupos, comunidades, procesos, objetos o cualquier otro fendmeno que se someta a
un analisis. Es decir, inicamente pretenden medir o recoger informacion de manera
independiente o conjunta sobre los conceptos o las variables a las que se refieren,

esto es, su objetivo no es indicar cobmo se relacionan éstas.

3.3. Poblaciéon y muestra
3.3.1. Poblacion

Es la totalidad de un fendmeno de estudio, incluye la totalidad de unidades de analisis
o entidades de poblacién que integran dicho fenédmeno y que debe cuantificarse para
un determinado estudio integrando en conjunto “N” de entidades que participan de una
determinada caracteristica; se le denomina poblacién, por constituir la totalidad del

fendbmeno adscrito a un estudio o investigacion.

En la presente investigacion el criterio de seleccion de la poblacion considerada para
realizar el andlisis tomando como referencia el sector de la construccion, se tiene como
total de poblacién 68 sociedades anonimas de capital variables que tienen como giro
la construccién registradas legalmente en la Alcaldia Municipal de Santa Ana, pero
cabe destacar que dentro de estas empresas hay empresas que solo son registradas
para realizar urbanizaciones y lotificaciones que luego de realizar el proyecto
inmobiliario ya no operan, por tanto empresas que poseen la categoria MYPIMES solo
tenemos 30 empresas y que a la fecha activas solo se tiene 20 empresas, debido a
que las demas han tenido diversos problemas como fallecimientos de los
representantes legales, problemas financieros que los han llevado a la quiebra, falta

de trabajo por la pandemia entre otros problemas.
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Tabla 7

Nombres de empresas.

Nombres de Empresa con giro construccion en el
Municipio de Santa Ana

SALAZAR R.S.A. DE C.V. (CIUDAD PARAISO)
CONSTRUCCIONES JL GUERRERO

GOCHEZ MANCIA, ARQUITECTURA Y SOLUCIONES
GRAPHICS MULTI-SERVICES (GMS)
RESIDENCIAL ANDALUCIA

CONSTRUCCION Y REMODELACION LARIOS
URB. SAN ERNESTO SEGUNDA ETAPA
RESIDENCIAL SANTA LUCIA

RESIDENCIAL RIO ZARCO

RES. ALTOS DE SANTA LUCIA I

BETTOS CONSTRUCTORES

CONTERRA S.A.DE C.V.

PROYECTO RESIDENCIAL ESCALON SANTA ANA
CONSTRUCCION DE VIVIENDAS URB.SAN JUAN
BOSCO

URBANIZACION JARDIN

PROMECO, S.ADE C.V.

GONZALEZ ARQUITECTOS

ADMINISTRADORA DE SERVICIOS HABITACIONALES,
S.A.DE C.V.

SUMINISTROS E IMPORTACIONES QUINTANILLA
CSD

CONSMAVIAL

CONSTRUCCIONES DE OBRAS CIVILES, S.A. DE C.V.
CONSTRUCTORA GEDEON, S. A. DEC. V.
CONSTRUCTORA LOPEZ URRUTIA, S.A. DE C.V.
CONSTRUCTORA MADRID, S.A. DE C.V.
CONSTRUFISA

INVERSIONES TECNICAS S.A.

MDA CONSTRUCTORA, S.A. DE C.V.

MULTI-CON & ASOCIADOS S.A. DE C.V.

PROYEC. DE VIVIENDA JARDINES DEL ROCIO
SERPROGAVALIS. A.DEC. V.
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TAPIALES Y CASAS S.A. DE C.V.

WELL MASTER S.A. DE C.V.

RESIDENCIAL SANTA LUCIA I

EL DORADO SERVICIOS MULTIPLES

RC CONOCIV S.A. DE C.V.

INVERSIONES Y CONSTRUCCIONES ORELLANA
MURILLO, S.A. DE C.V.

BINGECON

MATA Y RAMIREZ ASOCIADOS, S.A. DE C.V.
CADYS S.A. DE C.V.

PLARCO S.A. DE C.V.

RUTA MAYA INVERSIONES S.A. DE C.V.
CONSTRUCTORA LOPEZ SANTILLANA S.A. DE C.V.
EMPRESA CONSTRUCTORA

GENESIS INGENIEROS S.A. DE C.V.

GENESIS INGENIEROS S.A. DE C.V.
ALTERNATIVA INMOBILIARIA, S.A. DE C.V.
OPADESA S.A. DE C.V.

COVISA S.A. DE C.V.

CONSTRUCCIONES L & M S.A. DE C.V.

AVALON S.A. DE C.V.

CONSTRUCTORA ROZ, S.A. DE C.V.

M.T. INVERSIONES

CASOCEM INGENIEROS S.ADE C.V
RESIDENCIAL SAN RAFAEL

PARSAL

MACASTA, S.A. DE C.V.

TR INVERSIONES, S.A. DE C.V.

GRUPO PHI S.ADE C.V

CATECO S. A.DEC. V.

PROYECTO RESIDENCIAL EL TREBOL Il Y IV ETAPA
REYNOSA'Y ASOCIADOS

PROCOMSSAL S.A. DE C.V.

INVERSIONES Y CONSTRUCTORA HELVETICA S.A.
DE C.V. ICH

GRUPO GRECON S.A. DE C.V.

PROYECES, S.A. DE C.V.
CONSTRUSOLUCIONES, S.ADE C.V

Tabla de autoria propia.

43



3.3.2. Muestra

A partir de la poblacion cuantificada para una investigacion se determina la muestra,
cuando no es posible medir cada una de las entidades de la poblacidn; esta muestra,

se considera, ser una parte representativa de la poblacion.®

Para la investigacién se tomaron 6 empresas constructoras radicadas legalmente en
Santa Ana que no son inmobiliarias las cuales han proporcionado los estados
financieros, pero todas han solicitado que se tome de manera andnima por los motivos
anteriormente expuestos, estos sirvieron para realizar las correlaciones cuantitativas
entre los ratios financieros y posteriormente darles una interpretacion. Ademas, se ha

tomado los siguientes criterios:

1. Empresas legalmente constituidas en el Municipio de Santa Ana.
2. Que se encuentre en funcionamiento en el afio 2022, garantizando una

estabilidad ante las crisis financieras que se han tenido en los ultimos afios.

3.4. Técnicas e instrumentos
3.4.1. Técnica

Comprende un conjunto de procedimientos organizados sistematicamente que
orientan al investigador en la tarea de profundizar en el conocimiento y en el
planteamiento de nuevas lineas de investigacion. Pueden ser utilizadas en cualquier
rama del conocimiento que busque la logica y la comprension del conocimiento

cientifico de los hechos y acontecimientos que nos rodean.*6.

Para la presente investigacion se emple6 el Analisis documental de los Estados
Financieros, para generar una base de datos de razones financieras, teniendo la
realidad empresarial de empresas MIPYMES de la industria de la construccion en el
municipio de Santa Ana.

15 Mario Tamayo y Tamayo. (2003). El proceso de la investigacidn cientifica. LIMUSA. Pagina 176.
16 Esther Amaya. (2014). Métodos y técnicas de investigacién. México: UNAM, Primera edicién.
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3.4.2. Instrumento

Para la investigacion se utilizo el Andlisis de los Estados Financieros, realizando los
siguientes métodos, calculados mediante las herramientas del programa Microsoft

Excel, dicho archivo genera lo siguiente:

» Analisis vertical y Horizontal de los Estados de Resultado y Balance general.

» Calculo de razones financieras, de Rentabilidad, endeudamiento y Liquidez como
principales en conjunto a las razones que se encuentran en las tablas de la 2 a la 6.
Ademas, que se usaron dos indicadores que son los de Actividad y de Generacion
de Valor; Permitiendo la comparacion de informacién en los diferentes documentos
contables con la finalidad de extraer conclusiones sobre la situacion econdmica-
financiera de la empresa. Sectorial comparando el ratio con valores calculados de
la misma forma de una empresa o conjunto de empresas y un analisis temporal para

ver la evolucién y poder realizar una prevision futura.

Y se presentaron los resultados de los analisis de la muestra de las empresas que
facilitaron su informacion financiera, los determinados por las empresas se comparan
con la finalidad de realizar un diagndstico que permita claramente identificar
variaciones significativas, para establecer puntos de mejora, cabe destacar que para
efectos de esta investigacidén no se tomé el afio 2020 por la irregularidad de los estados
financieros a causa de la pandemia (COVID-19), al igual los afios 2021 por su

inestabilidad y 2022 por que aun no se tienen resultados de final de afio.
3.4.3. Disefio de la investigacion.

La investigacién en si no es de caracter experimental, debido a que dicha informacién
de los balances ya existia y no ha sido provocado por la investigacion, ademas es de
tipo transaccional, puesto que la informacion que se realiza corresponde a un periodo
determinado en un tiempo Unico por tal motivo se tiene una investigacion cuantitativa

correlacional, no experimental y transaccional.
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CAPITULO IV: ANALISIS DE RESULTADOS

4.1.Generalidades

Se desarrollo la propuesta de las herramientas financieras para calcular la rentabilidad,
endeudamiento y liquidez en empresas MIPYMES de la industria de la construccion
en el municipio de Santa Ana, dichas propuestas de herramientas financieras usadas
como mecanismo de mejoramientos de la gestion financiera en las empresas

constructoras y asi facilitar la toma de decisiones corto, mediano y en el largo plazo.

4.2.Alcances

Con el analisis e interpretacion del Balance General y los Estados de Resultados de
las empresas estudiadas por medio de las herramientas financieras se propone los
adecuados indicadores segun nuestra investigacion para las empresas constructoras
y con ellos poder disminuir riesgos financieros en la empresa como también ayudar en
el cumplimiento de los objetivos y con ello mejorar la administracion financiera y

operativa. Todo esto por medio de una plantilla de Excel.

4.3.Modelo de analisis financiero

Se han tomado tres afios de andlisis en las presas que corresponden a los afios 2017,
2018 y 2019 pero solo tres empresas proporcionaron toda la informacion las otras tres
empresas solo de uno o dos afios. Con el modelo, se realizé las operaciones y calculos
de elaboracion de estados financieros, andlisis horizontal y vertical, indicadores
financieros de empresas constructoras para la generacién de la plantilla de Excel que

podran utilizar cualquiera empresa para poder hacer un andlisis Financiero.
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4.4 Empresa A
4.4.1. Variables

Tabla 8

Variables de la “Empresa A”

EMPRESA

DESCRIPCION
DEL SECTOR
VALORES
PRESENTADOS
EN

Afos a analizar

ACTIVO

ACTIVOS
CORRIENTES
Efectivo y
equivalentes de
efectivo
Inversiones
Cuentas y
Documentos por
cobrar
Inventarios
Diferidos
Otros activos
corrientes
ACTIVOS NO
CORRIENTES
Muebles y
enseres
Equipo de
oficina
Maquinaria
Vehiculos
Edificios
Terrenos
Equipo de
computo
Depreciacion
acumulada

Empresa A

INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION

DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

2017

$ 76,866.77

$ 15,673.62

$ (19,726.44)

$

$
$

$

2018

60,071.85

15,673.62

5,027.89

(19,726.44)

$

$
$

B e ©

2019

36,469.47

1,945.69

6,538.49

5,077.23

460.96

7,544.49
49,448.85

125,000.00

(25,495.18)
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Propiedad $ 182,454.30 $

plantay equipo
Intangibles
Inversiones

permanentes
Valorizaciones
Otros activos

no corrientes

$ 48,268.07 $

$ 100,000.00 $

PASIVOS

PASIVOS
CORRIENTES

Obligaciones
financieras corto
plazo

Proveedores

Cuentas y
gastos por pagar

Impuestos, $
gravamenes y
tasas

Obligaciones $
laborales

Otros pasivos $
corto plazo
PASIVOS NO
CORRIENTES

Obligaciones
financieras largo
plazo

Bonosy
papeles
comerciales por
pagar

Obligaciones
laborales largo
plazo

Pasivos
estimados y
provisiones

Otros pasivos
largo plazo

7,868.75 $

196.44 $

366.56 $

$ 204,556.12 $

182,454.30 $

77,986.07
100,000.00 $
$
497460 $
167.26 $
66.90 $
199,699.57 $

100,000.00
82,043.97

2,340.74

107.17

42.90

230,777.22
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PATRIMONIO

Capital social
Superavit de
capital
Reservas
Revalorizacion
del patrimonio
Resultados del
ejercicio
Resultado de
ejercicios
anteriores
Superavit por
valorizacion
Otras cuentas
de patrimonio
RESULTADOS
Ventas
(Ingresos
operativos)
Costo de ventas
Gastos de
administracion
Gastos de
ventas
Ingresos
financieros
Otros ingresos
no operativos
Gastos
financieros
Otros egresos
no operativos
Provision
impuesto de renta

11,428.58
2,285.72
100,000.00
25,078.95

51,755.06

495,116.34

379,623.10
27,675.64

48,238.33

3,752.20

10,748.12

11,428.58

100,000.00
26,030.65

76,834.01

955,950.72

716,693.31
141,964.82

57,202.47

2,903.48

11,155.99

© &+

11,428.58

100,000.00
16,020.99

26,030.65

509,520.72

378,435.47
40,741.89

47,716.72

19,739.51

6,866.14



4.4.2. Informacién adicional de variables

Tabla 9

Informacién adicional de la “Empresa A”

INFORMACION 2017

ADICIONAL

2019

Compras durante $ 382,757.82

el afio

Cartera al inicio $ -
del afio

Inventario al $ 12,538.90
inicio del afio

Proveedores al $ -
inicio del afio
Activo corriente
al inicio del afo
Activo fijo al
inicio del afio
Patrimonio al
inicio del afio
Depreciacion y
amortizaciones
del periodo
Numero de
acciones en
circulacion

Valor de la accién
en bolsa (En caso
de sociedad
andnima abierta)
Dividendos
decretados y
pagados en el
periodo

TMRR (Tasa 14.0%
Patrimonio)

Tasa interés 11.0%
efectiva anual a

corto plazo

(Obligaciones

financieras)

Tasa interés 11.0%
efectiva anual a

largo plazo

74,032.31
145,963.44

152,438.65

B B B &

14,596.34

$

$

2018
716,693.31 $
18,245.43 $
11.0%
9.0%
9.0%

369,300.34

15,695.91

9.0%

8.0%

8.0%
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(Obligaciones
financieras)
Tasa interés
bonos y papeles
comerciales
Costo de los
proveedores
Costo de otros
pasivos

Tasa de impuesto
alarenta
Politica rotacion
cartera

Politica rotacion
inventarios
Politica rotacion
proveedores

Tabla 10

10.0%

0.0%

0.0%

35.0%

30

20

45

8.0%

0.0%

0.0%

34.0%

30

20

45

7.0%

0.0%

0.0%

33.0%

30

20

45

Informacidn para el calculo del costo promedio ponderado de “Empresa A”

INFORMACION PARA EL CALCULO DEL COSTO PROMEDIO PONDERADO

t (tasa impositiva)

B desapalancado sector
en USA

Tasa libre de
riesgo(bonos tesoro USA)
Prima de mercado (USA)
Riesgo pais (El Salvador)
Inflacion de El Salvador
en el largo plazo
Inflacion de EEUU en el
largo plazo

Costo deuda antes de
impuestos para
obligaciones financieras
Costo deuda antes de
impuestos para otros
pasivos

2017

35%

60.00%

6.00%
5.00%
7.00%
1.00%

2.5%

11%

0%

2018
34%
70.00%

6.00%
6.00%
6.00%
1.10%

2.5%

9%

0%

2019
33%
80.00%
6.00%
7.00%
7.00%
0.1%
2.5%

8%

0%
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4.4.3. Balance general
Tabla 11
Balance General de “Empresa A”
EMPRESA A

BALANCE GENERAL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

ANOS DE ANALISIS 2017 2018

ACTVO | ]
Efectivo y $ 76,866.77 $ 6007185 $ 36,469.47
equivalentes de
efectivo
Cuentas y $ - $ - 8% 1,945.69
Documentos por
cobrar
Inventarios $ 15,673.62 $ 1567362 $ 6,538.49
Diferidos $ - $ - $ -
Otros activos $ - $ 5,027.89 $ 5,077.23

corrientes

TOTAL ACTIVO 92,540.39 80,773.36 50,030.88
CORRIENTE

Muebles y enseres $ - $ - -
Equipo de oficina $ - $ - $ 460.96
Maquinaria $ - $ - 8% 7,544.49
Vehiculos $ - $ - $ 49,448.85
Edificios $ - $ - $ -
Terrenos $ - $ - $ 125,000.00
Equipo de computo $ - $ - $ -
Depreciacion $ (19,726.44) $ (19,726.44) $ (25,495.18)
acumulada

Propiedad plantay $ 182,454.30 $ 18245430 $ 156,959.12
equipo

Intangibles $ - $ - $ -
Inversiones $  48,268.07 $ 77,986.07 $ -

permanentes



Valorizaciones

$ 100,000.00

$ 100,000.00

$

100,000.00

Otros activos no
corrientes

$ -

$ -

$

82,043.97

TOTAL ACTIVO NO $ 310,995.93 $ 340,713.93 | $ 339,003.09
CORRIENTE

TOTAL ACTIVOS $ 403,536.32 $ 421,487.29| $ 389,033.97

jpPASVOS |
Obligaciones $ - $ - $ -
financieras corto
plazo
Proveedores $ - $ - $ -
Cuentas y gastos por $ - $ - $ -
pagar
Impuestos, $ 7,868.75 $ 497460 $ 2,340.74
gravamenes y tasas
Obligaciones $ 196.44 $ 167.26 $ 107.17
laborales
Otros pasivos corto $ 366.56 $ 66.90 $ 42.90
plazo

TOTAL
CORRIENTE

PASIVO | $

8,431.75

5,208.76

2,490.81

Obligaciones
financieras largo
plazo

$ 204,556.12

$ 199,699.57

230,777.22

Bonos y papeles
comerciales por
pagar

Obligaciones
laborales largo plazo

Pasivos estimados y
provisiones

Otros pasivos largo
plazo
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TOTAL PASIVO $ 204,556.12 $ 199,699.57 $ 230,777.22
LARGO PLAZO

TOTAL PASIVO $ 212,987.87 $ 204,908.33| $ 233,268.03
| | | | |

Capital social $ 11,428.58 $ 11,42858 $  11,428.58
Superavit de capital $ - $ - $ -
Reservas $ 2,285.72 $ 2,285.72 % 2,285.72
Revalorizacion del $ 100,000.00 $ 100,000.00 $ 100,000.00
patrimonio

Resultados del $ 25,078.95 $ 26,03065 $ 16,020.99
ejercicio

Resultado de $ 51,755.06 $ 7683401 $ 26,030.65
ejercicios anteriores

Superavit por $ - $ - $ -
valorizacion

Otras cuentas de $ - $ - $ -
patrimonio

TOTAL PATRIMONIO $ 190,548.31 $ 216,578.96 | $ 155,765.94

TOTAL PASIVO Y $ 403,536.18 $ 421,487.29 $ 389,033.97
PATRIMONIO

4.4.4. Informacién adicional de variables
Tabla 12

Analisis Vertical de Balance General de “Empresa A”

|

ANALISIS VERTICAL AL BALANCE GENERAL

O N
ACTivos 007 201 2010 |

Efectivo y equivalentes de efectivo 83.06% 74.37% 72.89%
Inversiones 0.00% 0.00% 0.00%
Cuentas y Documentos por cobrar 0.00% 0.00% 3.89%

Inventarios 16.94% 19.40% 13.07%




Diferidos
Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

Propiedad planta y equipo
Intangibles

Inversiones permanentes
Valorizaciones

0.00%
0.00%

22.9%

58.67%
0.00%
15.5%
32.2%

0.00%
6.22%

19.2%

53.55%
0.00%
22.9%
29.4%

0.00%
10.15%

12.9%

46.30%
0.00%
0.0%
29.5%

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 77.1% | 80.8%  87.1%

TOTAL ACTIVOS 100% | 100%  100%
PASIVOS I
Obligaciones financieras corto plazo 0.00% 0.00% 0.00%
Proveedores 0.00% 0.00% 0.00%
Cuentas y gastos por pagar 0.00% 0.00% 0.00%
Impuestos, gravamenes y tasas 93.32% 95.50% 93.98%
Obligaciones laborales 233% 3.21% 4.30%
Otros pasivos corto plazo 435% 1.28% 1.72%
TOTAL PASIVO CORRIENTE
Obligaciones financieras largo plazo 100.0% 100.0% 100.0%
Bonos y papeles comerciales por 0.0% 0.0% 0.0%
pagar
Obligaciones laborales largo plazo 0.0% 0.0% 0.0%
Pasivos estimados y provisiones 0.0% 0.0% 0.0%
Otros pasivos largo plazo 0.0% 0.0% 0.0%

TOTAL PASIVO LARGO PLAZO

96.0%

98.9%

TOTAL PASIVO 52.8% | 48.6% | 60.0%

Capital social

Superavit de capital

Reservas

Revalorizacion del patrimonio
Resultados del gjercicio

6.0% 5.3% 7.3%
0.0% 0.0% 0.0%
1.2% 1.1% 1.5%
52.5% 46.2% 64.2%
13.2% 12.0% 10.3%

55



Resultado de ejercicios anteriores 27.2% 355% 16.7%
Superavit por valorizacion 0.0% 0.0% 0.0%
Otras cuentas de patrimonio 0.0% 0.0% 0.0%

T TOTALPATRWOND | a7z | siav | 400
| | | | |

|_____TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO _____100.0% | 100.0% 100.0%

| | | | |
|__________PATRIMONO ______ 525% | 46.2%  642%

4.4.5. Andlisis horizontal al balance general
Tabla 13
Analisis Horizontal de Balance General de “Empresa A”
EMPRESA A

ANALISIS HORIZONTAL AL BALANCE GENERAL

2018 - 2017 2019 - 2018
var var var var
absoluta relativa absoluta relativa

ACTIVOS |

Efectivo y equivalentes -16,795 -21.8% -23,602 -39.3%
de efectivo

Inversiones 0 0.0% 0 0.0%
Cuentas y Documentos 0 0.0% 1,946 100.0%
por cobrar

Inventarios 0 0.0% -9,135 -58.3%
Diferidos 0 0.0% 0 0.0%
Otros activos 5,028 100.0% 49 1.0%
corrientes

Total Activos -11,767 -12.7% -30,742 -38.1%
Corrientes




Muebles y enseres
Equipo de oficina
Maquinaria
Vehiculos
Edificios

Terrenos

Equipo de cdmputo
Depreciacion
acumulada
Propiedad plantay
equipo

Intangibles
Inversiones
permanentes
Valorizaciones
Otros activos no
corrientes

Total Activos Fijos

TOTAL ACTIVOS

Obligaciones
financieras corto plazo
Proveedores

Cuentas y gastos por
pagar

Impuestos,
gravamenes y tasas
Obligaciones laborales
Otros pasivos corto
plazo

TOTAL PASIVO
CORRIENTE

Obligaciones
financieras largo plazo
Bonos y papeles
comerciales por pagar

O O OO0 O0OOoOOo

o

29,718

29,718

17,951

-2,894
-29
-300

-3,223

-4,857

0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%

0.0%
61.6%

0.0%
0.0%

9.6%

4.4%

0.0%

0.0%
0.0%

-36.8%

-14.9%

-81.7%

-38.2%

-2.4%

0.0%

0

461
7,544
49,449
0
125,000
0
-5,769

-25,495

0
-77,986

0
82,044
-1,711

-32,453

0
0

-2,634
-60
-24

-2,718

31,078

0

0.0%
100.0%
100.0%
100.0%

0.0%
100.0%

0.0%

29.2%
-14.0%

0.0%
-100.0%

0.0%

100.0%

-0.5%

-1.7%

0.0%

0.0%
0.0%

-52.9%

-35.9%

-35.9%

-52.2%

15.6%

0.0%
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Obligaciones laborales 0 0.0% 0 0.0%
largo plazo

Pasivos estimados y 0 0.0% 0 0.0%
provisiones

Otros pasivos largo 0 0.0% 0 0.0%
plazo

TOTAL PASIVO LARGO -4,857 -2.4% 31,078 15.6%
PLAZO

TOTAL PASIVO -8,080 -3.8% 28,360 13.8%

PATRIMONIO

patrimonio

Capital social 0 0.0% 0 0.0%
Superavit de capital 0 0.0% 0 0.0%
Reservas 0 0.0% 0 0.0%
Revalorizacion del 0 0.0% 0 0.0%
patrimonio

Resultados del 952 3.8% -10,010 -38.5%
ejercicio

Resultado de ejercicios 25,079 48.5% -50,803 -66.1%
anteriores

Superavit por 0 0.0% 0 0.0%
valorizacion

Otras cuentas de 0 0.0% 0 0.0%
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4.4.6. Estado de resultados
Tabla 14

Estado de resultados de “Empresa A”

EMPRESA A

ESTADO DE RESULTADOS

DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA |
| | | | |
2017 2018 2019 ‘

Ventas (Ingresos $ 495,116.34 $ 955,950.72 $ 509,520.72
operativos)

Costo de ventas $ 379,623.10 $ 716,693.31 $ 378,435.47
UTILIDAD $ 115,493.24 $ 239,257.41 $ 131,085.25
BRUTA

Gastos de $ 27,675.64 $ 141,964.82 $ 40,741.89
administracion

Gastos de ventas $ 48,238.33 $ 57,202.47 $ 47,716.72

UTILIDAD $ 39,579.27 | $ 40,090.12 $ 42,626.64
OPERATIVA

(U.A.LI

Ingresos $ - $ - $ -
financieros

Otros ingresos $ - $ - $ -
no operativos

Gastos $ 3,752.20 $ 2,903.48 $ 19,739.51
financieros

Otros egresos no $ - $ - $ -
operativos

UTILIDAD ANTES
DE IMPUESTOS

(U.A.l)

35,827.07

| |
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Provision $ 10,748.12
impuesto de

renta

$ 11,155.99 $

6,866.14

UTILIDAD NETA $ 2507895| $ 26,030.65 $ 16,020.99 ‘

4.4.7. Andlisis vertical de estado de resultados

Tabla 15

Analisis Vertical de Estado de Resultados de “Empresa A”

EMPRESA A
ANALISIS VERTICAL AL ESTADO DE RESULTADOS

|
207 2018 2019 |
| | | | |
Ventas (Ingresos operativos) 100.0% 100.0% 100.0% \

Costo de ventas 76.7% 75.0% 74.3%
UTILIDAD BRUTA 23.3% 25.0% 25.7% \
Gastos de administracion 5.6% 14.9% 8.0%
Gastos de ventas 9.7% 6.0% 9.4%
UTILIDAD OPERATIVA (U.A.L.I) . 80% 42%|  8.4%|
Ingresos financieros 0.0% 0.0% 0.0%
Otros ingresos no operativos 0.0% 0.0% 0.0%
Gastos financieros 0.8% 0.3% 3.9%
Otros egresos no operativos 0.0% 0.0% 0.0%
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 7.2% 3.9% 4.5%
(U.AD)
Provision impuesto de renta 2.2% 1.2% 1.3%
CUTILIDADNETA | 51% __ 27% __ 3.1%
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4.4.8. Andlisis horizontal al balance general

Tabla 16

Andlisis Horizontal de Estado de Resultados de “Empresa A”
EMPRESA A

ANALISIS HORIZONTAL AL ESTADO DE RESULTADOS

2018 - 2017

2019 -

2018

var var
absoluta relativa absoluta relativa

Ventas (Ingresos

operativos
Costo de ventas 337,070 88.8% -338,258 -47.2%
.
Gastos de 114,289 413.0% -101,223 -71.3%
administracién
Gastos de ventas 8,964 18.6% -9,486 -16.6%
(U.A.LD)
Ingresos 0 Ingresos 0 Ingresos
financieros financieros financieros
valor O valor O
Otros ingresos no 0 Otros 0 Otros
operativos ingresos ingresos
no no
operativos operativos
valor O valor O
Gastos financieros -849 -22.6% 16,836 579.9%
Otros egresos no 0 Otros 0 Otros
operativos egresos egresos
no no
operativos operativos
valor O valor O

UTILIDAD ANTES DE 1,360 3.8% | -14,300 -38.5%
IMPUESTOS | IMPUESTOS (UAI) |
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Provision impuesto 408 3.8% -4,290 -38.5%
de renta

4.4.9. Analisis al estado de resultados
Tabla 17

Resumen de analisis al Estado de Resultados de “Empresa A”

EMPRESA A
ANALISIS AL ESTADO DE RESULTADOS

2017 2018 2019
TOTAL
TOTAL INGRESOS NORESOS TOTAL INGRESOS
495,116 955,951 509,521
TOTAL EGRESOS TOTAL EGRESOS| | TOTAL EGRESOS
470,037 929,920 493,500
UTILIDAD UTILIDAD
UTILIDAD OPERATIVA OPERATIVA OPERATIVA
39,579 40,090 42,627
7.99% 4.19% 8.37%
UTILIDAD NETA UTILIDAD NETA | [ UTILIDAD NETA
25,079 26,031 16,021
5.07% 2.72% 3.14%




Gréafico 1

Gréfico de ingresos, egresos y utilidad operativa.

1,000,000
900,000
800,000
700,000
600,000
500,000
400,000
300,000
200,000
100,000

0

N\

N\

TOTAL INGRESOS

TOTAL EGRESOS

UTILIDAD
OPERATIVA

m 2017

w2018

w2019

Gréfico 2

Detalle de Egresos

DETALLE DE LOS EGRESOS

800,000
700,000 |
600,000
500,000
400,000 |
300,000
200,000
100,0(30 ‘\ s _
Costo de Gastos de | Gastos de Gastos Otros Provision
ventas administra ventas financieros | egresosno | impuesto
cién operativos de renta
m2017| 379,623 27,676 48,238 3,752 - 10,748
m2018| 716,693 141,965 57,202 2,903 - 11,156
m2019| 378,435 40,742 47,717 19,740 - 6,866




4.4.10.
Tabla 18
Analisis Vertical y Horizontal de Balance General

Resumen de analisis vertical y horizontal al balance general y estado de resultados

Analisis vertical

ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL DE BALANCE GENERAL

Analisis horizontal

ACTIVOS 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2018 - 2017 2019 - 2018
Efectivo y

equivalentes de 76,867 | 60,072 36,469|83.06% | 74.37% | 72.89% |, oo | -21.85% | -23,602| -39.29%
efectivo '

Cuentas 'y

Documentos por 0 0| 1,946/ 0.00%| 0.00%| 3.89% 0| 0.00%| 1,946| 100.00%
cobrar

Inventarios 15,674| 15,674 6,538] 16.94% | 19.40% | 13.07% 0| 0.00%| -9,135| -58.28%
Diferidos 0 0 0| 0.00%| 0.00%| 0.00% 0| 0.00% 0 0.00%
Otros activos 0| 5,028/ 5,077| 0.00%| 6.22%| 10.15%| 5,028 |100.00% 49 0.98%
corrientes

Total Activos
Corrientes

22.93%

19.16%

12.86%

-12.72%

-38.06%

Propiedad planta y

equipo

182,454

182,454

156,959

58.67%

53.55%

46.30% 0

0.00%

-5,769

29.24%

Intangibles

0

0

0

0.00%

0.00%

0.00% 0

0.00%

-25,495

-13.97%

Total Activos Fijos

TOTAL ACTIVOS

128,542 158,260 256,959 77.07% 80.84%

221,082 239,033 306,990

87.14% 29,718

17,951

9.56%

4.45%

-1,711

-32,453

-0.50%

-7.70%
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PASIVO Y PATRIMONIO

Obligaciones

financieras corto 0 0 0| 0.00%| 0.00%| 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
plazo

Proveedores 0 0 0| 0.00%| 0.00%| 0.00% 0| 0.00% 0 0.00%
Cuentas y gastos 0 0 0| 0.00%| 0.00%| 0.00% ol 0.00% ol  0.00%
por pagar

Impuestos, 7.869| 4,975| 2.341|93.32%| 95.50% | 93.98% | -2.894 | -36.78% | -2.634| -52.95%
gravamenes y tasas

Obliganes laborales 196 167 107| 2.33%| 3.21%| 4.30%| -29|-14.85% 60| -35.93%
;)Iggs pasivos corto 367 67 43| 4.35%| 1.28%| 1.72%| -300| -81.75% 24| -35.87%

TOTAL PASIVO

(0) 0, (0) - - (0) - - 0)
CORRIENTE 8,432 5209 2491 3.96% 2.54% 1.07% -3,223 -38.22% -2.718 -52.18%
TOTAL PASIVO : : T e :
PARCO PLAZO 204,556 199,700 230,777 96.04% 97.46% 98.93% -4.857 -2.37% 31,078  15.56%
TOTAL PASIVO 212.988 204,908 233268 52.78% 48.62% 59.96% -8,080 -3.79% 28360  13.84%
- ¢ 7 7 7 7 0 4 [ ]
PATRIMONIO
Capital social 11,429 11,429| 11.429| 6.00%| 5.28%| 7.34% 0| 0.00% 0 0.00%
Reservas 2286| 2286| 2286| 1.20%| 1.06%| 1.47% 0| 0.00% 0 0.00%
Resultados del
sjorcicio 25.079| 26,031| 16.021| 13.16% | 12.02% | 10.29%| 952| 3.79%|-10,010| -38.45%
Resultado de 51,755| 76,834| 26,031| 27.16% | 35.48% | 16.71% | 25,079 | 48.46%| -50,803| -66.12%
€JerciClos anteriores

TOTAL
PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y
PATRIMONIO

190,548

403,536

216,579

421,487

155,766

389,034

47.22%

51.38%

40.04%

13.66%

4.45%

-28.08%

-7.70%
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Tabla 19

Analisis Vertical y Horizontal de Estado de Resultados

VENTAS NETAS
Costo de ventas
UTILIDAD BRUTA

Gastos de
administracion

ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL DE ESTADO DE RESULTADOS
Anélisis Vertical

2017

2018

2019

495,116 955,951 509,521

379,623

115,493

716,693
239,257

141,965

378,435

131,085

2017

76.67%

23.33%

5.59%

2018

74.97%

25.03%

14.85%

2019

74.27%

25.73%

8.00%

2018 - 2017

460,834
337,070
123,764

114,289

93.08%

88.79%

107.16%

412.96%

Anéalisis Horizontal

2019 - 2018

446,430

338,258

108,172

101,223

-46.70%

-47.20%

-45.21%

-71.30%

Gastos de ventas
UTILIDAD
OPERATIVA (U.ALLI)

57,202

9.74%

5.98%

9.37%

8,964

18.58%

-9,486

-16.58%

UTILIDAD ANTES DE
IMPUESTOS (U.A.I)
Provision impuesto de
renta

UTILIDAD NETA

25,079

2.17%

1.17%

1.35%

3.79%
3.79%

Ingresos financieros 0 0 0| 0.00%| 0.00%| 0.00% 0 - 0 -
Otros ingresos no
operativos 0 0 0] 0.00%| 0.00%| 0.00% 0 - 0 -
Gastos financieros 3,752 2,903| 19,740 0.76%| 0.30%| 3.87% -849| -22.62%| 16,836| 579.86%
Otros egresos no
operativos 0 0 0| 0.00%| 0.00%| 0.00% 0 - 0 -

-38.45%

-38.45%
-38.45%
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44.11.
Tabla 20

Indicadores de liquidez

Indicadores de Liquidez

EMPRESA A

Indicador
KT - Capital de

trabajo

% KT

KTN - Capital de

trabajo neto

% KTN

KTO - Capital de

trabajo
operativo

% KTO

Formula
Activo
corriente

KT / Activo
total

Activo
corriente -
pasivo
corriente
KTN /KT

Deudores +
inventarios

KTO /KT

INDICADORES DE LIQUIDEZ

Interpretacion
Recursos de corto plazo
para cubrir deudas de corto
plazo y la operacion.
Porcentaje del activo
corriente sobre el activo total
de la empresa
Determina cuanto pesa el
capital de trabajo neto sobre
el total de activo corriente

Margen de seguridad de la
empresa para cumplir sus
compromisos de corto plazo.
Recursos operativos de
corto plazo comprometidos
en la operacién por cartera
pendiente y saldo
inventarios

Porcentaje de los recursos
de corto plazo operativos
sobre el total de activo
corriente

2017
$ 92,540.39

22.93%

84,109

90.89%

15,674

16.94%

2018
$80,773.36

19.16%

75,565

93.55%

15,674

19.40%

2019
$ 50,030.88

12.86%

47,540

95.02%

8,484

16.96%
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KTNO KTO -
Capital de Proveedores
trabajo neto

operativo

% KTNO KTNO / KTO

Productividad KTO / ventas
KTO

Productividad KTNO /
KTNO ventas

Razon corriente | Activo

- Razén corriente /
circulante - pasivo
Razon de corriente
solvencia -

Razon de

disponibilidad

Inversa ala [(1-(1/RC
razén corriente ) *100]

Valor de los recursos
operativos de corto plazo
gue no son financiados por
los proveedores (recursos
propios).

Porcentaje de los recursos
financiados por la empresa
sobre el total de recursos
comprometidos de corto
plazo

Determina los  recursos
comprometidos en capital de
trabajo operativo para la
generacion de ventas
Recursos propios
comprometidos diferentes a
la financiacion de
proveedores para generar
ventas

Capacidad de la empresa
para atender las deudas a
corto plazo con sus recursos
corrientes. Por cada peso
de deuda cuanto tiene la
empresa de respaldo.

Determina el porcentaje que
la empresa puede disminuir
el activo corriente sin que
afecte las deudas a corto
plazo

15,674

100.00%

3.17%

3.17%

10.98

90.89%

15,674

100.00%

1.64%

1.64%

15.51

93.55%

8,484

100.00%

1.67%

1.67%

20.09

95.02%
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Prueba acida o
coeficiente
liguidez

Liquidez
Inmediata de
primer grado

Liquidez
Inmediata de
segundo grado

Fondo de
maniobra sobre
deudas a

corto plazo

Solvencia
Financiera o
Solidez

Razén de
cobertura de
deuda

(Activo
corriente -
inventarios) /
pasivo
corriente
(Disponible +
inversiones) /
pasivo
corriente
(Disponible +
inversiones +
deudores) /
pasivo cte
KTN /
Pasivos
corrientes

Activo total /
pasivo total

(Flujo de
caja
operativo -
dividendos
pagados) /
pasivo
corriente

Capacidad para atender
deudas de corto plazo sin
tener que recurrir a la venta
de inventarios.

Determina los  recursos
actuales disponibles para
hacer frente a deudas
inmediatas.

Determina los  recursos
actuales disponibles y la
cartera para hacer frente a
deudas inmediatas.
Determina si el capital de
trabajo neto es suficiente
para atender las deudas a
corto plazo. Valor adecuado
05a1l

Capacidad que tiene la
empresa a corto largo plazo
para demostrar su
consistencia financiera
Determina el impacto de
dividendos en la liquidez de
la empresa y en su
capacidad de cubrir deudas
de corto plazo. Si el
resultado es elevado
confirma  capacidad de
generar efectivo

9.12

9.12

9.12

0.00

1.89

6.43

12.50

11.53

11.53

0.00

2.06

11.20

17.46

14.64

15.42

0.00

1.67

23.42
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Razon de deuda
total (flujo de
caja a deuda
total)

Relacion
deudores a
proveedores

Eficiencia activo
cte

Eficiencia activo
fijo

Variacion KTNO

Variacion
activos fijos

Servicio de la
deuda

Flujo de caja
operativo /
Total pasivos

Deudores /
proveedores

Ventas /
activo
corriente
promedio

Ventas /
activo fijo
promedio

Diferencia
KTNO entre
cada afno

Diferencia
saldo activos
fijos en cada
afo
Diferencia
obligaciones
financieras +
gasto interés

Determina la capacidad de
generar fondos para cubrir la
totalidad de deudas. Entre
mas tienda a cero, mayor
insolvencia o incapacidad
futura

Determina las veces que el
saldo de deudores
representa la financiacion de
recursos con proveedores
Determina las veces que
representan las ventas con
relacion a los recursos
comprometidos en activo
corriente

Determina las veces que
representan las ventas con
relacibn a los recursos
comprometidos en activo fijo
Establece cuanto aumenté o
disminuyé el capital de
trabajo neto operativo. Debe
ser analizado con las ventas
Determina el wuso de
recursos para el crecimiento
de los activos fijos
operativos.

Determina la variacion en el
saldo de las obligaciones
financieras

0.25

Proveedores
Valor $ 0.00

5.94

2.31

0.28

Proveedores
Valor $ 0.00

11.03

3.38

7,760

0.25

Proveedores
Valor $ 0.00

7.79

3.54

-7,189

182,454

-11,338
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4.4.12.
Tabla 21

Indicadores de endeudamiento

Indicadores de Endeudamiento

EMPRESA A

INDICADOR
Razén de
independenci
a financiera -
Financiacion
con recursos
propios -
Indice de
propiedad
Endeudamien
to total

Endeudamien
to a corto
plazo

Apalancamie
nto alargo
plazo

FORMULA
Patrimonio
/ activo
total

Pasivo total
[/ activo
total

Pasivo
corriente /
pasivo total

Pasivo a
largo plazo
/ pasivo
total

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Cuanto de los recursos de la
empresa estan financiados con
participacion de los propietarios

Determina el grado de
apalncamiento de acreedores en
los activos de la empresa

Establece cual es el porcentaje del
total de deudas que deben ser
canceladas en el corto plazo.

Determina del total de deudas,
cuanto esta financiado a largo
plazo.

2017
47.22%

52.78%

3.96%

96.04%

2018
51.38%

48.62%

2.54%

97.46%

2019
40.04%

59.96%

1.07%

98.93%
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Financiacion
con
proveedores

Financiacion
con
obligaciones
financieras

Financiacion
con pasivos
laborales

Financiacion
con
impuestos

Endeudamien
to sin
valorizacione
S

Carga
financiera

Cobertura de
gastos
financieros

Proveedore
s / pasivo
total

Obligacion
es
financieras
totales /
pasivo total
Obligacion
es
laborales /
pasivo total
Impuestos
por pagar /
pasivo total

Total
pasivo /
(Activo total
valorizacio
nes)
Gastos
financieros
/ Ventas

UAII /
gastos
financieros

Determina cuanto de los recursos
financiados con terceros estan
comprometidos con los
proveedores

Determina del total de pasivos
cuanto es financiado con
obligaciones financieras

Determina cuanto de los recursos
financiados con terceros estan
comprometidos con pasivo laboral

Determina cuanto de los recursos
financiados con terceros
corresponden a impuestos por
pagar

Determina cuél es el compromiso
con acreedores sobre los activos
sin considerar valorizaciones

Porcentaje de las ventas que son
dedicadas a cubrir la carga
financiera

Capacidad de la empresa para
generar utilidades operativas vy
cubrir sus intereses. (Veces)

0.00%

100.00%

0.10%

3.69%

70.17%

0.76%

10.55

0.00%

100.00%

0.08%

2.43%

63.74%

0.30%

13.81

0.00%

100.00%

0.05%

1.00%

80.71%

3.87%

2.16
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Relacion
gastos
financieros a
Ebitda
Relacién
obligaciones
financieras a
Ebitda

Laverge o
Apalancamie
nto financiero

Laverage o
Apalancamie
nto total

Patrimonio

ideal

Estructura
corriente

Estructura de
capital

Gastos
financieros
/ Ebitda

Obligacion
es
financieras
totales /
Ebitda
Obligacion
es
financieras
totales /
patrimonio
Pasivo total
/ patrimonio

UAI /
TMRR

Pasivo
corriente /
activo total

(Pas largo
plazo +
patrimonio)
/ activo
total

Relacion de los gastos financieros
con la caja operativa generada por
la empresa.

Determina cuanto de la caja
operativa esta comprometida por
deudas con el sistema financiero

Compromiso del patrimonio con
entidades financieras. Por cada
$100 de patrimonio cuanto se debe
por obligaciones financieras.

Compromiso de los propietarios con
los accionistas. Por cada $100 de
patrimonio cuanto es deuda total

Determina cuél sera el nivel de
patrimonio a partir de la utilidad y la
tasa esperada por los propietarios

Establece cuanto es la financiacion
de corto plazo con respecto al total
de los activos

Determina cual es la financiacion de
largo plazo (pasivo l.p. y patrimonio)
para crecimiento de la empresa

6.93%

377.58%

107.35%

111.78%

255,908

2.09%

97.91%

4.98%

342.33%

92.21%

94.61%

338,060

1.24%

98.76%

33.85%

395.69%

148.16%

149.76%

254,301

0.64%

99.36%
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4.4.13. Indicadores de rentabilidad

Tabla 22

Indicadores de Rentabilidad

EMPRESA A

INDICADOR

Margen Bruto -
Rentabilidad bruta

Margen Operativo -
Rentabilidad operativa

Margen antes de
impuestos

Margen neto -
Rentabilidad neta -
Productividad marginal

INDICADORES DE RENTABILIDAD

FORMULA

Utilidad bruta / ventas Determina la

UAIl / ventas

UAI / ventas

Utilidad neta / ventas

capacidad de ventas
para generar utilidad
bruta, es decir para
cubrir los costos de
ventas.

Cuanto genera de
utilidad operativa sobre
las ventas al cubrir
costos y gastos en
desarrollo de su objeto
social

Cuanto ha obtenido la
empresa como utilidad
sobre las ventas antes
de cubrir los impuestos
de renta

Por cada peso en
ventas cuanto  se
obtiene de utilidad neta

2017
23.33%

7.99%

7.24%

5.07%

2018
25.03%

4.19%

3.89%

2.72%

2019
25.73%

8.37%

4.49%

3.14%
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Carga de costos de
ventas

Carga administrativa

Carga mercadeo y
ventas

Carga gastos operativos

Carga gastos
financieros

Otros ingresos netos a
ventas

Costo de ventas /
ventas

Gastos
administrativos /
ventas

Gastos de mercadeo
y ventas / ventas

Gastos operativos /
ventas

Gastos financieros /
ventas

Otros ingresos netos /
ventas

incluyendo operacion y
no operacional.

Cuanto representan los
costos de ventas sobre
el total de las ventas

Cuéanto representa el
total de gastos
administrativos  sobre
las ventas.

A cuanto equivale el
total de gastos de
mercadeo y ventas
sobre el total de las
ventas del periodo
Participacion del total
de gastos operativos
sobre las ventas del
periodo

Cuénto equivale el total
de gastos financieros
sobre las ventas del
periodo

Cuanto representan los
ingresos no operativos
netos sobre el total de
ventas

76.67%

5.59%

9.74%

15.33%

0.76%

-0.76%

74.97%

14.85%

5.98%

20.83%

0.30%

-0.30%

74.27%

8.00%

9.37%

17.36%

3.87%

-3.87%
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Potencial de utilidad

% ROA - Return on
assets
Retorno sobre activos

% ROI - Return on
investment

Retorno sobre inversién

% ROE - Return on

Equity
Rentabilidad sobre
patrimonio

Ebitda

Utilidad neta / activos
totales

Ebitda / activo total

UAII / activos
operativos promedio

UAI / patrimonio
promedio

UAII + depreciacion +
amortizacion

Rendimiento del total
de activos durante el
periodo por la
generacion de utilidad
neta

Determina la caja
operativa obtenida en
el periodo con el uso
de la inversion total en
activos

Determina el
rendimiento  obtenido
por la empresa en su
operaciéon con el uso

de los activos
operativos

Determina el
rendimiento  obtenido
antes de impuestos
sobre la inversion

realizada por los
propietarios

Caja operativa durante
el periodo al no
considerar partidas de
causacion contable
gue son movimiento de
caja

6.21%

13.43%

17.34%

20.89%

54,176

6.18%

13.84%

13.45%

18.27%

58,336

4.12%

14.99%

15.13%

12.29%

58,323
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Margen Ebitda

Utilidades por accién

Dividendos por accién

Valor en libros por
accion

Valor de la acciéon en el
mercado

Q de Tobin

EBITDA / ventas

Utilidades netas /
ndmero acciones
circulacion

Dividendos pagados /

ndmero acciones circ.

Patrimonio / nimero
acciones circulacion

Valor de la accion al
cierre de cada periodo

contable en el
mercado  accionario
(en caso de cotizar en
bolsa)

Precio en bolsa /
valor en libros por
accion

Determina cuantos
pesos se obtienen de
caja operativa por cada
$100 obtenidos en
ventas durante el
periodo

Determina el monto de
utilidades obtenidas
por cada accion
ordinaria en circulacion
Determina el valor de
dividendos que se
pago a cada accionista

Determina el valor
aproximado de cada
accion con base en el
valor del patrimonio o
activos menos pasivos
Determina el valor de la
accibn cuando la
empresa cotiza en
bolsa. Es el precio de
la acciéon a diciembre
31 de cada afio

Es el respaldo del
patrimonio sobre el
precio de mercado.
Determina si la accion
esta sobre 0
subvalorada

10.94%

N.A.

N.A.

N.A.

N.A.

N.A.

6.10%

N.A.

N.A.

N.A.

N.A.

N.A.

11.45%

N.A.

N.A.

N.A.

N.A.

N.A.
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Relacion Precio Precio en bolsa /

Ganancia - RPG utilidad neta por
accion
Sistema Dupont Margen neto:

Utilidad neta / ventas

Eficiencia activos:
Ventas / activo total

Margen neto x
eficiencia uso activos

Determina en cuantos
periodos se
recuperaria la
inversion en accion a
partir de la utilidad
obtenida

Correlaciona los
indicadores de
rendimiento y los de
actividad, al medir la
generacion de
utilidades con el control
de costos y gastos y el
volumen de ventas con
el uso eficiente de los
activos.

Es la capacidad del
activo para producir
utilidades
independiente de la
forma en que ha sido
financiado.

N.A. N.A. N.A.

5.07% 2.72% 3.14%

122.69% 226.80% 130.97%

6.21% 6.18% 4.12%

Para todas las empresas se hizo el mismo analisis de la tabla 8 a la tabla 21, para evitar lo repetitivo de las tablas solo se

presentaran los resultados de los indicadores propuestos.
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4.5.Propuesta de herramientas financieras
4.5.1. Indicadores de liquidez

Los indicadores de liquidez son necesarios de analizar en cualquier empresa ya que
estos al determinar con base a los activos y pasivos corrientes que posee una
empresa se puede saber la capacidad que tienen de pagar sus obligaciones a corto
plazo, con esto podemos determinar si la empresa es capaz de mantener sus

operaciones.

En la industria de la construccion no es diferente el conocer esos indicadores, y mas
aun en licitaciones publicas donde uno de los parametros financieros que se
solicitas es la llamada prueba acida, aunque solo es esta la solicitada de las razones

de liquides.

Para un andlisis de liquidez de una empresa constructora hay muchos indicadores
como lo pudimos ver en la tabla 2; para un andlisis de liquidez proponemos los
siguientes indicadores que serian los adecuados para el rubro de la construccion

pertenecientes a las empresas MIPYMES en el municipio de Santa Ana.

Tabla 22
Parametros de los indicadores de liquidez

Porcentaje de - 0.76 - 0.83 8.49% 219%
Capital de
Trabajo % KT
Porcentaje de - 1.63 3.25 1.54% 681%
Capital de
Trabajo Neto
% KTN
Porcentaje de 0.13 - 1.67 11.57% 135%
Capital de
Trabajo
Operativo %
KTO
Capital de - 2.78 7.79 15.43% 216%
Trabajo Neto
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Operativo
% KTNO
Razon corriente
Inversa ala
razon corriente
Prueba acida o
coeficiente
liquidez
Razén de deuda
total
Eficiencia activo
cte

INDICADOR

Porcentaje de
Capital de
Trabajo % KT
Porcentaje de
Capital de
Trabajo Neto
% KTN
Porcentaje de
Capital de
Trabajo
Operativo %
KTO
Capital de
Trabajo Neto
Operativo
% KTNO
Razon corriente
Inversaala
razén corriente
Prueba &acida o
coeficiente
liquidez
Razén de deuda
total
Eficiencia activo
cte

INDICADOR

1.45
1.63

1.55

0.91

0.25

1.67
3.25

1.88

0.56

1.22

RANGO DE VALORES

UTILIZANDO LA DESVIACION

ESTANDAR
34.63% 92.89%
72.17% 97.02%
11.83% 79.86%
45.48% 124.05%

1.89 21.61
72.17% 97.02%
1.28 19.29
0.01 2.94
2.89 9.10

MINIMO

MAXIMO

97.22
1.54%

81.11

2.15

9.65

DEVIACION
ESTANDAR

29.13%

12.42%

34.02%

39.29%

9.86
12.42%

9.01

1.47

3.11

119%
681%

114%

100%

193%

RANGO

75.01%

45.41%

93.15%

130.46%

33.62
45.41%

30.19

4.02

9.03

PROMEDIO
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Porcentaje de
Capital de 19.16% 94.17% 63.76%
Trabajo % KT
Porcentaje de
Capital de
Trabajo Neto
% KTN
Porcentaje de
Capital de
Trabajo 0.00% 93.15% 45.85%
Operativo %
KTO
Capital de
Trabajo Neto
Operativo
% KTNO
Razon corriente 2.07 35.69 11.75
IEre £ 51.79% 97.20% 84.59%
razon corriente
Prueba &cida o
coeficiente 2.07 32.26 10.28
liquidez
Razén de deuda
total
Eficiencia activo
cte
Tabla 23

51.79% 97.20% 84.59%

-30.46% 100.00% 84.76%

0.16 4.18 1.47

2.00 11.03 5.99

INDICADORES DE LIQUIDEZ DE “EMPRESA A”
MET SECTO EMPRESA A

INDICADOR

Porcentaje de Capital de
Trabajo % KT
Porcentaje de Capital de
Trabajo Neto % KTN
Porcentaje de Capital de
Trabajo Operativo % KTO

A R 2017 2018 2019
58% | 63.76% 22.93% 19.16% 12.86%

85%  84.59% 90.89% 93.55% 95.02%

20% 45.85% 16.94% 19.40% 16.96%

Capital de Trabajo Neto 0 0 100.00 100.00 100.00
Operativo % KTNO SIS0 | L % % %
Razdn corriente 4.00 11.75 10.98 15.51 20.09

Inversa alarazén corriente  75% 84.59% @ 90.89% @ 93.55% 95.02%
Pruebaacidao coeficiente |,y 1558 912 | 1250 @ 17.46

liquidez
Razén de deuda total 1.00 1.47 0.25 0.28 0.25
Eficiencia activo cte 2.00 5.99 5.94 11.03 7.79
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Tabla 24

Indicadores de liquidez de “empresa B”

INDICADOR

Porcentaje de Capital de
Trabajo % KT
Porcentaje de Capital de
Trabajo Neto % KTN
Porcentaje de Capital de
Trabajo Operativo % KTO
Capital de Trabajo Neto
Operativo % KTNO
Razdn corriente

Inversa a larazén corriente

Prueba acida o coeficiente
liquidez
Razon de deuda total
Eficiencia activo cte

Tabla 25

Indicadores de liquidez de “empresa C”

INDICADOR

Porcentaje de Capital
de Trabajo % KT
Porcentaje de Capital

de Trabajo Neto % 85%  84.59%

KTN
Porcentaje de Capital

de Trabajo Operativo % 20%  45.85%

KTO
Capital de Trabajo Neto
Operativo % KTNO

Razén corriente 4.00 11.75

Inversa alarazén
corriente
Prueba acida o
coeficiente liquidez

Razén de deuda total 1.00 1.47

MET SECTO

5 = EMPRESA B
2017 | 2018 | 2019
84.49
58% 63.76% g0 94.17% 90.31%
85%  84.59% 76%22 73.97%  51.79%
20% 45.85% 0.00% 3.53%  60.74%
58% 63.76% N.A. -30.46% 47.62%
400 1175 421  3.84 2.07
5%  8450% 0% 7397%  51.79%
400 1028 421 371 2.07
1.00 147 221 3.09 1.73
200 599 682  9.39 7.03
MET SEgTO “EMPRESA C”
2017 2018 2019
58%  63.76% 66.01% 58.51% = 73.38%
85620 97.20%  84.52%
31.70%  72.19%  90.26%
58%  63.76% 10&)00 100.00%  100.00%
6.96 35.69 6.46
75%  84.59%  85.62%  97.20%  84.52%
400 1028  6.40 32.26 5.86
0.19 3.96 1.00
3.08 2.00 3.50

Eficiencia activo cte 2.00 5.99
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Tabla 26
Indicadores de liquidez de “empresa D”

INDICADORES DE

LIQUIDEZ DE
INDICADOR “EMPRESA D”
2019
Porcentaje de(;):?(pzlltal de Trabajo 580  63.76% 74.03%
Porcentaje de Capital de Trabajo 0 0 0
Neto % KTN 85%  84.59% 78.03%
Porcentaje de Capital de Trabajo 0 0 0
Operativo % KTO 20%  45.85% 86.12%
Capital de Trabajo Neto 0 0 0
Operativo 9% KTNO 58% 63.76% 100.00%
Razoén corriente 4.00 11.75 455
Inversa a larazén corriente 75%  84.59% 78.03%
Prueba a(i_lda_o coeficiente 4.00 10.28 263
iquidez
Razo6n de deuda total 1.00 1.47 0.46
Eficiencia activo cte 2.00 5.99 571

Tabla 27
Indicadores de liquidez de “empresa E”

INDICADORES DE

MET ~ SECTO | |QuIDEZ DE “EMPRESA

INDICADOR A R E”

2018 2019

58%  63.76% 88.15% 93.65%

Porcentaje de Capital de
Trabajo % KT

Porcentaje de Capital de 0 0 . ,
Trabajo Neto % KTN 85%  84.59% 87.47% 95.99%

Porcentaje de Capital de

0, 0, 0, 0,
Trabajo Operativo % KTO 20%  45.85% 93.15% 69.65%
Capital de Trabajo Neto 0 0 0 0
Operativo % KTNO 58%  63.76% 100.00% 100.00%
Razén corriente 4.00 11.75 7.98 24.94
Inversa alarazén corriente  75% 84.59% 87.47% 95.99%
Prueba acllda'o coeficiente 4.00 10.28 708 2335
liguidez
Raz6n de deuda total 1.00 1.47 1.35 0.16
Eficiencia activo cte 2.00 5.99 2.92 2.25
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Tabla 28
Indicadores de liquidez de “empresa F”

MET SECTO INDICADORES DE
INDICADOR A R LIQUIDEZ DE “EMPRESA F”

2019
Porcentaje de Capital de

0, 0, 0,
Trabajo % KT 58% @ 63.76% 51.20%
Porcentaje de Capital de 0 0 0
Trabajo Neto % KTN 85% 84.59% 89.42%
Porcentaje de Capital de 0 0 0
Trabajo Operativo % KTO 20% | 45.85% 35.34%
Capital de Trabajo Neto 0 0 0
Operativo 9% KTNO 58% 63.76% 100.00%
Razdén corriente 4.00 11.75 9.45
Inversa a la razdén corriente  75% @ 84.59% 89.42%
Prueba acllda.o coeficiente 4.00 10.28 6.82
liguidez
Razé6n de deuda total 1.00 1.47 418
Eficiencia activo cte 2.00 5.99 10.43

Al obtener los resultados de los indicadores de liquidez de las empresas lo que
podemos ver en las tablas 22 a la 28, la liquidez general de las empresas parece
mostrar que se ha mantenido a un nivel relativamente alto, esto quiere decir que
hay un exceso de liquidez, es decir que se tiene mas recursos de l0s que se necesita

para mantener las operaciones.

En la industria de la construcciéon es comun saber que los periodos de pagos son
largos normalmente se estipulan un crédito de pago a los 60 dias a 90 dias tanto en
lo publico como empresas privadas, aunque en las segundas es menor ese tipo de
practicas. En el area publica mas especifico en las municipalidades es mas
inestable estos periodos de pago debido a que muchas veces las municipalidades

usan los fondos para liquidar los proyectos en otros pagos.

Debido a los largos periodos de cobro que se enfrentan las empresas es comun ver
que los parametros de liquidez sean altos, pero en las empresas evaluadas
demuestran que aun considerando que sea alto el parametro tienen recursos

ociosos gue bien lo pueden usar para invertirlos en el crecimiento de la empresa.
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Hay tres formas naturales que puede usar los accionistas para el crecimiento de las

empresas, las formas son:

Crecimiento Horizontal: es un tipo de diversificacion relacionada cuyo objetivo es
aumentar la gama de productos de la empresa para dirigirse tanto a una audiencia
nueva como a compradores ya existentes. Algunos de los objetivos que se sigue
con esta estrategia es mejorar el posicionamiento de la marca, conseguir nuevos

canales de distribucion o fomentar el posicionamiento en el mercado.

Crecimiento Vertical: Es extender su cadena de valor. Por ejemplo, una empresa
gue decide comenzar a producir materiales que antes compraba a un proveedor, 0
si una empresa que se decide por vender su producto directamente a los clientes

cuando estos solo a empresas.

Diversificacion no Relacionada: es la estrategia de mayor riesgo para el empresario
porque, no se concentra en el rubro actual sino se invierte en un mercado nuevo
con un producto que no guarda relacién con el resto a lo que se dedica la empresa.
Algunas razones para llevar a cabo esta estrategia de crecimiento son la reduccion
del riesgo global de la empresa, la busqueda de una alta rentabilidad o mejorar su

cartera de inversion.

4 .5.2. Indicadores de endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento al igual que los de liquidez son necesarios en el
analisis de empresas de cualquier rubro debido a que es un indicativo del monto del

dinero de otras de otras personas que se usa para generar utilidades.

Para un andlisis de endeudamiento de una empresa constructora hay muchos
indicadores como lo pudimos ver en la tabla 4; para un analisis de endeudamiento
proponemos los siguientes indicadores que serian los adecuados para el rubro de
la construccidn pertenecientes a las empresas MIPYMES en el municipio de Santa
Ana.
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Tabla 29
Parametros de los indicadores de deuda

PARAMETROS DE LOS INDICADORES DE DEUDA ‘

COEFICIENTE
INDICADOR ASIMETRIA CURTOSIS VARIANZA DE )
VARIACION
Endeudamiento total - 0.17 - 1.08 6.10% 162.62%
Endeudamiento a 0.17 . 154 14.18% 119.33%
corto plazo
Apalancamiento a . 0.17 . 154 14.18% 146.24%
largo plazo
Laverge o
Apalancamiento 1.13 0.09 78.38% 80.05%
financiero
Laverage o 0.98 0.22 73.59% 110.58%
Apalancamiento total
Estructura corriente 1.62 2.92 1.50% 94.82%
Estructura de capital - 152 2.43 1.61% 700.06%

Endeudamiento total 15.47% 64.88% 24.71%
E“‘iiﬂfoamfzngo e 7.28% 82.59% 37.66%
Apa}ﬁg‘;ag};gm a 17.41% 92.72% 37.66%

Laverge o

Apalancamiento -17.67% 159.40% 88.53%
financiero
Laverage o 9.07% 180.65% 85.79%

Apalancamiento total

Estructura corriente -0.64% 23.88% 12.26%

Estructura de capital 76.17% 101.55% 12.69%
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Endeudamiento total 75.32% 3.03% 78.35%
E”i%ﬂfoaﬁfzngo a 97.46% 2.54% 100.00%
Ape}:rg‘;am;ezgto e 98.93% 0.00% 98.93%

Laverge o

Apalancamiento 252.73% 0.00% 252.73%
financiero
Laverage o 259.33% 3.12% 262.45%

Apalancamiento total

Estructura corriente 42.31% 1.24% 43.54%

Estructura de capital 43.42% 56.46% 99.88%

Endeudamiento total N. A. 48.62% 40.18%
Endeudamiento a o 0 0
corto plazo 100.00% 54.17% 44.93%
Apalancamiento a 0 0 0
largo plazo 0.00% 45.83% 55.07%
Laverge o
Apalancamiento 0.00% 27.29% 70.87%
financiero
Laverage o N. A. 94.61% 94.86%
Apalancamiento total
Estructura corriente N. A. 9.49% 11.62%
Estructura de capital N. A. 94.58% 88.86%

87




Tabla 30

Indicadores de deuda de “empresa A”

"EMPRESA A"

INDICADOR META SECTOR
Endeudamiento total 50.00% 40.18%
FI?lr;jlozlcca)udam|ento acorto 40.00% 44.93%
S\l;;aztljmcamlento alargo 60.00% 55 07%
L.averg_e o Apalancamiento 20.00% 20.87%
financiero
l_oat\gl-:'rage o Apalancamiento 90.00% 94.86%
Estructura corriente 12.00% 11.62%
Estructura de capital 88.00% 88.86%

Tabla 31

2017
52.78%
3.96%
96.04%
107.35%
111.78%

2.09%
97.91%

2018
48.62%

2.54%
97.46%
92.21%
94.61%

1.24%
98.76%

2019
59.96%
1.07%

98.93%

148.16
%
149.76
%
0.64%
99.36%

Indicadores de deuda de “empresa B”
META SECTOR

INDICADOR
Endeudamiento total 50.00% 40.18%
Endeudamiento a corto 40.00% 44.93%
plazo
Apalancamiento a largo 60.00% 55.07%
plazo
Laverge o Apal_ancamlento 20.00% 70.87%
financiero
Laverage o ﬁ){ig:ancamlento 90.00% 94.86%
Estructura corriente 12.00% 11.62%
Estructura de capital 88.00% 88.86%
Tabla 32
Indicadores de deuda de “empresa C”
INDICADOR META SECTOR
Endeudamiento total 50.00% 40.18%
Endeudamiento a corto 40.00% 44.93%

plazo

"EMPRESA B"
2018
32.32%

75.83%

2019
52.90%

82.31%

2017
36.74%

54.68%

45.32% 24.17% 17.69%

0.00% 0.00%  27.29%

112.31%

43.54%
56.46%

47.76%

24.51%
75.49%

58.07%

20.09%
79.91%

"EMPRESA C"
2018
3.03%

54.17%

2019
19.08%
59.52%

2017
78.35%
12.11%
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i 0, 0, 0,
Slgilsncamlento alargo 60.00%  55.07% 87.89% 45.83% 40.48%
1 0, 0, 0,
]Ic__averge 0 Apalancamiento 70.00%  70.87% 221.98% 1.43% 9.54%
inanciero
i 0, 0, 0,
i_ozi\;?rage 0 Apalancamiento 90.00%  94.86% 252.57% 3.12% 23.58%
Estructura corriente 12.00% 11.62% 9.49% 1.64% 11.36%
Estructura de capital 88.00%  88.86% 99.88% 98.36% 88.64%
Tabla 33
Indicadores de deuda de “empresa D”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA D"
2019
Endeudamiento total 50.00%  40.18% 49.65%
Endeudamiento a corto plazo 40.00%  44.93% 32.76%
Apalancamiento a largo plazo 60.00%  55.07% 67.24%
1 0,
]Ic__averge 0 Apalancamiento 70.00% 70.87% 58.12%
inanciero
Laverage o Apalancamiento total 90.00%  94.86% 98.60%
Estructura corriente 12.00% 11.62% 16.27%
Estructura de capital 88.00%  88.86% 83.73%
Tabla 34
Indicadores de deuda de “empresa E”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA E"
2018 2019
Endeudamiento total 50.00%  40.18% 11.05% 72.41%
Endeudamiento a corto plazo 40.00%  44.93% 100.00% 5.19%
Apalancamiento a largo plazo 60.00%  55.07% 0.00% 94.81%
1 0 0
L_averge 0 Apalancamiento 70.00%  70.87% 2.37% 252.73%
financiero
i 0 0,
i_oat\;(lerage o Apalancamiento 90.00%  94.86% 12.87% 262.45%
Estructura corriente 12.00% 11.62% 11.05% 3.76%
Estructura de capital 88.00%  88.86% 85.83% 96.25%
Tabla 35
Indicadores de deuda de “empresa F”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA F"
2019
Endeudamiento total 50.00%  40.18% 5.42%
Endeudamiento a corto plazo 40.00%  44.93% 100.00%
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Apalancamiento a largo plazo 60.00%  55.07% 0.00%

]Ic_.averg.e 0 Apalancamiento 70.00%  70.87% 0.10%
inanciero

Laverage o Apalancamiento total 90.00%  94.86% 5.73%
Estructura corriente 12.00% 11.62% 5.42%
Estructura de capital 88.00%  88.86% 94.58%

Al obtener los resultados de los indicadores de endeudamiento de las empresas lo
gue podemos ver en las tablas 29 a la 35, se puede observar que el endeudamiento
de las empresas evaluadas es diferente entre ellas, pero coinciden en tener un leve
aumento entre los afios 2018 y 2019, esto se debe también al crecimiento que tiene

algunas empresas.

El indice de endeudamiento podria ser una causa de alarma si este se ve
incrementado en un alto nivel o si la empresa siempre ha mantenido una deuda

grande.

El nivel adecuado de deuda dependerd mucho del riesgo que quiera correr cada
empresa ya que si este es alto es directamente proporcional el riesgo de no poder
cumplir con los pagos contractuales de sus pasivos y llegue a la quiebra. Por lo cual
se propone no tener un nivel mayor al 60% de deuda.

La empresa que esta en alerta con los indicadores de endeudamiento es la empresa
A ya que en sus indicadores de endeudamiento aparecen demasiado elevados por

lo que tiene un alto riesgo de no poder cumplir con sus obligaciones de pagos.
4.5.3. Indicadores de rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad al igual que los indicadores anteriores son
necesarios en el analisis de empresas de cualquier rubro debido a que es un
indicativo que nos ayuda a evaluar las utilidades de la empresa con respecto a un

nivel determinado de ventas.

Para un andlisis de rentabilidad de una empresa constructora hay muchos

indicadores como lo pudimos ver en la tabla 5; para un analisis de rentabilidad
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proponemos los siguientes indicadores que serian los adecuados para el rubro de

la construccién pertenecientes a las empresas MIPYMES en el municipio de Santa

Ana.

Tabla 36
Parametros de los indicadores de rentabilidad

INDICADOR ASIMETRIA | CURTOSIS | VARIANZA

COEFICIENTE
DE

Margen Bruto -
Rentabilidad - 0.03 - 1.39 0.51%
bruta
Margen neto -
Rentabilidad neta
- 1.33 0.70 0.16%
Productividad
marginal
Potencial de
utilidad
% ROA - Return
e assets 1.46 0.32 11.04%
etorno sobre
activos
% ROI - Return on
investment
Retorno sobre
inversion
% ROE - Return
on Equity
Rentabilidad 1.51 1.36 32.79%
sobre patrimonio

1.50 0.46 11.06%

2.42 5.82 533.94%

INDICADOR RANGO DE VALORES UTILIZANDO

LA DESVIACION ESTANDAR

Margen Bruto -
Rentabilidad 10.30% 24.52%
bruta
Margen neto -
Rentabilidad neta

- 0.78% 8.87%
Productividad
marginal
Potencial de -25.21% 41.31%
utilidad

VARIACION

244.72%

119.27%

24.19%

48.29%

9.78%

51.94%

Deviacion
Estandar

7.11%

4.04%

33.26%
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% ROA - Return
on assets
Retorno sobre
activos
% ROI - Return on
investment
Retorno sobre
inversion
% ROE - Return
on Equity
Rentabilidad
sobre patrimonio

INDICADOR

Margen Bruto -
Rentabilidad
bruta

Margen neto -
Rentabilidad neta

Productividad
marginal
Potencial de
utilidad
% ROA - Return
on assets
Retorno sobre
activos
% ROI - Return on
investment
Retorno sobre
inversion
% ROE - Return
on Equity
Rentabilidad
sobre patrimonio

INDICADOR

-17.19%

208.47%

-27.52%

RANGO

20.72%

12.10%

90.15%

88.50%

782.52%

181.41%

49.28%

253.67%

87.00%

MINIMO

6.66%

2.72%

4.94%

11.50%

9.60%

11.24%

Mediana

33.23%

231.07%

57.26%

MAXIMO

27.38%

14.82%

95.09%

100.00%

792.12%

192.65%

Promedio

Margen Bruto -
Rentabilidad
bruta
Margen neto -
Rentabilidad neta

N. A.

N. A.

15.99%

5.18%

17.41%

4.82%
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Productividad
marginal
Potencial de
utilidad
% ROA - Return
on assets
Retorno sobre
activos
% ROI - Return on
investment
Retorno sobre
inversion
% ROE - Return
on Equity
Rentabilidad
sobre patrimonio

Tabla 37

N. A.

N. A.

N. A.

N. A.

Indicadores de rentabilidad de “empresa A”

INDICADOR

Margen Bruto -
Rentabilidad bruta
Margen neto -
Rentabilidad neta -
Productividad marginal
Potencial de utilidad

% ROA - Return on
assets

Retorno sobre activos
% ROI - Return on
investment

Retorno sobre inversion
% ROE - Return on
Equity

Rentabilidad sobre
patrimonio

META

20.00%

7.00%

8.50%

17.00%

25.00%

33.00%

10.12% 8.05%
14.99% 16.05%
22.78% 22.60%
35.52% 29.74%
"EMPRESA A"
SECTOR 2017 2018 2019
0 0 0
17.41% 23.33%  25.03% 25.73%
5.07% 2.72% 3.14%
4.82%
8.05% 6.21% 6.18% 4.12%
13.43%  13.84% 14.99%
16.05%
17.34%  13.45% 15.13%
22.60%
20.89%  18.27% 12.29%
29.74%
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Tabla 38
Indicadores de rentabilidad de “empresa A”

INDICADOR SECT "EMPRESA B"
OR

Margen Bruto - 19.07% 15.99% 13.61%
Rentabilidad bruta 20.00% | 17.41%
Margen neto - 14.82% 14.73% 9.93%
Rentabilidad neta - 7.00% 4.82%
Productividad marginal
Potencial de utilidad 8.50% 8.05% 76.89% 95.09% 77.26%
% ROA - Return on 81.25% 100.00% 91.38%
assets 17.00% 16.05%
Retorno sobre activos
% ROI - Return on 399.71% 792.12% 245.21%
investment 25.00% 22.60%
Retorno sobre inversion
% ROE - Return on 142.36% 192.65% 118.65%
Equity
Rentabilidad sobre SO 2oL
patrimonio

Tabla 39

Indicadores de rentabilidad de “empresa A”

INDICADOR "EMPRESA C"

Margen Bruto - 7.38% 9.66% 12.57%
Rentabilidad bruta 20.00% | 17.41%
Margen neto - Rentabilidad 4.10% 4.14% 5.28%
neta - 7.00% 4.82%
Productividad marginal
Potencial de utilidad 8.50% 8.05% 7.50% 4.94% 10.65%
% ROA - Return on assets 14.99% 11.98% 19.11%
Retorno sobre activos L0 LBt
% ROI - Return on 19.72% 9.60%  19.75%
investment 25.00% 22.60%
Retorno sobre inversion
% ROE - Return on Equity 38.38% 11.24%  20.24%
Rentabilidad sobre 33.00% 29.74%
patrimonio
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Tabla 40

Rentabilidad bruta

Indicadores de rentabilidad de “empresa A”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA D"
2019
Margen Bruto - o o 14.52%
Rentabilidad bruta 20.00% | 17.41%
Margen neto - Rentabilidad 5.18%
neta - 7.00% 4.82%
Productividad marginal
Potencial de utilidad 8.50% 8.05% 10.95%
% ROA - Return on assets . . 23.07%
Retorno sobre activos LOLE | sl
0, - i 0,
% ROI Return_on |nv_e,stment 25 00% 22 60% 36.40%
Retorno sobre inversion
0, - 1 0,
% ROE_ _Return on Equ!ty _ 33.00% 29 .74% 62.94%
Rentabilidad sobre patrimonio
Tabla 41
Indicadores de rentabilidad de “empresa A”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA E"
2018 2019
Margen Bruto - o o o o
Rentabilidad bruta 20.00% 17.41% 27.38% 21.85%
Margen neto - Rentabilidad
neta - 7.00% 4.82% 7.87% 6.33%
Productividad marginal
Potencial de utilidad 8.50% 8.05% 10.12% 8.04%
% ROA - Return on assets 0 0 0 0
Retorno sobre activos 17.00% 16.05% 14.92% 11.50%
0 i .
6 ROI - Return on investment 2500%  22.60% 28.00%  22.78%
Retorno sobre inversiéon
% ROE - Return on Equity 0 0 0 0
Rentabilidad sobre patrimonio EEHOE AR || SRR A
Tabla 42
Indicadores de rentabilidad de “empresa A”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA F"
2019
- 0,
Margen Bruto 20.00%  17.41% 6.66%
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Margen neto - Rentabilidad 4.41%

neta - 7.00% 4.82%

Productividad marginal

Potencial de utilidad 8.50% 8.05% 11.76%
% ROA - Return on assets 17.00% 16.05% 22.65%
Retorno sobre activos ' '

% ROI - Return on investment 43.85%
Retorno sobre inversion 25.00% | 22.60%

% ROE - Return on Equity 35.52%

0 0
Rentabilidad sobre patrimonio  S>'00%  29.74%

Al obtener los resultados de los indicadores de rentabilidad de las empresas lo que
podemos ver en las tablas 36 a la 42, se puede observar que el rendimiento de las

empresas a disminuido en el afio 2019 menos en la empresa C.

Se pudo observar que la “empresa A” debido a su alto endeudamiento ha sido
afectada en su rendimiento, esto lo podemos observar en la rentabilidad neta y
potencial de utilidad; por lo que si las empresas tienen una carga grande de deuda
esto es inversamente proporcional a la rentabilidad. El fin de toda empresa es tener
mayor rentabilidad en sus negocios por lo que siempre se debe tener una buena

relacion de capital de trabajo.
4.5.4. Indicadores de actividad

Conforme se fue desarrollando la investigacion se fue comprendiendo que si solo
se hace una evaluacion con los indicadores de Liquidez, Endeudamiento y
Rentabilidad el analisis se queda corto, por lo que se agregaron dos indicadores

mas uno de ellos es el indicador de Actividad.

Los indicadores de actividad al igual que los indicadores anteriores son necesarios
en el andlisis de empresas constructoras es importante ver mas alla de las medidas
de liquidez general y evaluar la actividad es decir a la liquidez de las cuentas
corrientes especificas. Es un indicativo que nos ayuda miden qué tan rapido

diversas cuentas se convierten en ventas o efectivo, es decir, entradas o salidas.
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Para un analisis de actividad de una empresa constructora hay muchos indicadores
como lo pudimos ver en la tabla 3; para un andlisis de indicadores de actividad
proponemos los siguientes indicadores que serian los adecuados para el rubro de
la construccién pertenecientes a las empresas MIPYMES en el municipio de Santa

Ana.

Tabla 43

Indicadores de actividades de “empresa A”

INDICADOR META SECTOR "EMPRESA A"

2017 2018 2019

Dias de rotacion 35 34 0 0 1
deudores
Dias de rotacion 20 11 14 8 11
inventario
Ciclo de caja operativo 30 45 14 8 11
Rotaciéon de activo 30 82 61 33 46
corriente
Tabla 44
Indicadores de actividades de “empresa B”
INDICADOR META SECTOR “EMPRESA B”
2017 | 2018 | 2019
Dias de rotacion 35 34 0 0 13
deudores
Dias de rotacion 20 11 0 1 1
inventario
Ciclo de caja operativo 30 45 0 1 14
Rotacién de activo 30 82 53 38 51
corriente
Tabla 45
Indicadores de actividades de “empresa C”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA C"
2017 | 2018 | 2019
Dias de rotacion deudores 35 34 28 78 78
Dias de rotacion 20 11 10 18 11
inventario
Ciclo de caja operativo 30 45 38 96 89
Rotaciéon de activo 30 82 117 180 103
corriente
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Tabla 46

Indicadores de actividades de “empresa D”

INDICADOR META SECTOR "EMPRESA D"
2019
Dias de rotacion 35 34 28
deudores
Dias de rotacion 20 11 32
inventario
Ciclo de caja operativo 30 45 60
Rotacion de activo 30 82 63
corriente
Tabla 47
Indicadores de actividades de “empresa E”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA E"
2018 2019
Dias de rotacion 35 34 106 109
deudores
Dias de rotacion 20 11 15 14
inventario
Ciclo de caja operativo 30 45 121 123
Rotacién de activo 30 82 123 160

corriente

Tabla 48

Indicadores de actividades de “empresa F”

INDICADOR

Dias de rotacion
deudores

Dias de rotacion
inventario

Ciclo de caja operativo
Rotaciéon de activo
corriente

META SECTOR "EMPRESA F"

2019
35 34 3
20 11 10
30 45 13
30 82 35
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En las rotaciones de deudores se puede observar la peculiaridad que esta en los
parametros se muestra un aproximado de 1 mes lo cual nos refleja las fechas de
pagos de planilla en las empresas. Todas las empresas en el pardmetro de

rotaciones de activos corrientes se pueden definir como saludables.

Las empresas MIPYMES de la industria de la construccion en el municipio de Santa
Ana demuestran que en las diversas cuentas se convierten en ventas o efectivo de

forma répida.

4.5.5. Indicadores de generacion de valor

Otros de los complementos necesarios para hacer una buena evaluacion es el
indicador de Generacion de Valor, ya que este indicador se encarga de comparar la

utilidad obtenida versus los recursos a disposicion de la gerencia.

Con los indicadores de la generacion de valor se puede comprar contra el
desempefio histérico, los competidores, las metas de planeacion financiera y un

minimo establecido que son las metas propuestas por los socios.

El minimo exigido por los accionistas debe de ser mayor al Costo de Capital Wacc%,
ya que el Wacc% es el punto minimo que pudiera obtener la empresa por lo que

siempre es un punto de mucho intereés.

Para un andlisis de indicadores de generacion de valor de una empresa constructora
hay muchos indicadores, pero en estos momentos para un analisis de generacion
de valor proponemos los siguientes indicadores que serian los adecuados para el
rubro de la construccién pertenecientes a las empresas MIPYMES en el municipio
de Santa Ana.
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Tabla 49
Indicadores de generacion de valor de “empresa A”

INDICADOR META  SECTOR "EMPRESA A"

2017 2018 2019

Palanca de 1.50 1.73 3.46 3.72 6.87
crecimiento
% RAN 12.00% 10.26% 921% 9.41% 11.24%

(rentabilidad del
activo neto)

Costo de capital 7.50% 8.34% 10.51% 8.64% 6.93%
WACC
% EVA 4.00% 1.92% -1.22% 0.78% 4.32%
Tabla 50

Indicadores de generacion de valor de “empresa B”

INDICADOR META  SECTOR "EMPRESA B"

2017 2018 2019
Palanca de 1.50 1.73 -14.01 -98.72 3.50
crecimiento
% RAN 12.00% 10.26% 233.83% 477.81% 111.27%
(rentabilidad del
activo neto)
Costo de capital 7.50% 8.34% 8.86% 7.44% 4.93%
WACC
% EVA 4.00% 1.92% 224.97% 470.37% 106.34%
Tabla 51
Indicadores de generacién de valor de “empresa C”
INDICADOR META  SECTOR "EMPRESA C" |
| | 2017 2018 2019
Palanca de 1.50 1.73 0.72 0.28 0.29
crecimiento
% RAN 12.00% 10.26% 11.54% 5.09% 11.08%
(rentabilidad del
activo neto)
Costo de capital 7.50% 8.34% 8.47% 10.75% 7.70%
WACC
% EVA 4.00% 1.92% 3.06% -5.66% 3.39%
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Tabla 52
Indicadores de generacion de valor de “empresa D”

INDICADOR META SECTOR "EMPRESA D"
2019
Palanca de 1.50 1.73 0.36
crecimiento
% RAN (rentabilidad 12.00% 10.26% 12.19%
del activo neto)
Costo de capital 7.50% 8.34% 6.10%
WACC
% EVA 4.00% 1.92% 6.09%
Tabla 53
Indicadores de generacién de valor de “empresa E”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA E"
2018 2019
Palanca de 1.50 1.73 0.18 0.18
crecimiento
% RAN (rentabilidad 12.00% 10.26%  9.24% 9.84%
del activo neto)
Costo de capital 7.50% 8.34% 9.87% 6.22%
WACC
% EVA 4.00% 1.92% -0.63% 3.62%
Tabla 54
Indicadores de generacién de valor de “empresa F”
INDICADOR META SECTOR "EMPRESA F"
2019
Palanca de 1.50 1.73 1.25
crecimiento
% RAN (rentabilidad 12.00% 10.26% 14.69%
del activo neto)
Costo de capital 7.50% 8.34% 8.52%
WACC
% EVA 4.00% 1.92% 6.17%

Las empresas en este momento estan generando valor, aunque unas mas que otras
por lo menos se pueden evidenciar que las empresas C y E es bajo, pero aun asi
esta generando valor. Ademas, podemos evidenciar que las empresas tienen un
Wacc% relativamente pequefio es decir que su punto minimo de meta es bajo, por
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lo que las metas propuestas por los inversionistas son alcanzables volviendo a las

empresas atractivas.

Aunque en el indicador de la Palanca de Crecimiento solo la empresa A se muestra
con el punto de expansion este indicador por si solo no puede demostrar
completamente este criterio por lo que al ser comparados con los demas indicadores
de Endeudamiento, Liquidez, Rentabilidad y Actividad se puede observar que si es
posible el crecimiento; cabe recalcar que el indicador de Palanca de Crecimiento si
nos refleja que la expansion debe de ser de forma prudente y cada proyecto se debe

de evaluar su abono de valor.

4.6.Plantilla financiera de EXCEL

Todos los valores de los diferentes indicadores, analisis vertical y horizontal fueron
obtenidos con una plantilla de Excel que fue elaborada a lo largo de la investigacion
con el fin de hacer un analisis financiero. La plantilla es de facil manipulacion y es
una herramienta fundamental para la interpretacién de los datos que se tienen de

los Balances General y Estado De Resultados.
En la plantilla se presentan 22 hojas que se describen de la siguiente manera

0. Portada
Se presenta el titulo de la plantilla, los nombres de los autores y el master

asesor.

1. indice
Ayuda a hacer una navegacion facil y rapida en la plantilla por medio de los
botones que tiene cada celda, es decir que para ir a alguna hoja de calculo
solo basta con presionar el nombre de la hoja que aparece en el indice y lo

movera a esa hoja.

2. Variable
Este es de las hojas es en la uUnica en la que se deben de ingrese la

informacion de su empresa que tenemos de los balances generales y estados
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de resultados. Se debe de tener extremo cuidado de los valores introducidos
que de esto dependera los resultados de las demas hojas. Ver tabla 8 a la
10.

Se debe de ingresar de la siguiente manera:

a. Nombre de la empresa (Celda D3)

b. Sector al que pertenece (Celda D4)

c. Tipo de moneda (Celda D5)

d. Afios gque se estan analizando (Celdas D6 a G6)

e. Saldos de los activos de los tres periodos (Celdas D11 a G30)

f. Saldos de los pasivos de los tres periodos (Celdas D34 a G45)

g. Saldos del patrimonio de los tres periodos (Celdas D48 a G55)

h. Valores del estado de resultados de los tres periodos (Celdas D59 a G67)

i. En informacién adicional, ingresar el valor de las compras durante cada
periodo. (Celdas D71 a G91). En caso de no tener este valor, colocar el costo
de la mercancia vendida para el caso de empresas comerciales o el

porcentaje de compras estimado para empresas industriales o de servicios.

j. En informacién adicional, ingresar los demas datos como egreso por
depreciacion de cada periodo, tasa minima esperada por los accionistas,
tasa de interés de los pasivos, tasa de impuestos aplicada a cada afio
analizado, dias esperados de rotacién de cartera, inventarios y proveedores
de cada afo. (Celdas D71 a G91).

k. Ingresar las metas y promedios del sector estimados de los principales
indicadores para el analisis financiero y comparativo de los resultados
(Celdas D108 a G216)
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4.

5.

Una vez ingresados los datos en la hoja de variables, se generaran todos los
calculos matematicos correspondientes al analisis financiero de los dos
periodos consecutivos, como son los estados financieros basicos, analisis
horizontal y vertical, indicadores financieros y flujo de caja que se describen

por hoja a continuacion.

Balance general resumido
En esta hoja se presenta el balance general resumido. Es importante

verificar que esté cuadrado. Ver tabla 11.

Analisis vertical al balance general

En esta hoja determina cédmo esta compuesta la estructura financiera de la
empresa dentro de un determinado afio, es decir qué tanto participa un rubro
dentro de un total global, identificando las cuentas con mayor peso de los
activos, pasivos y patrimonio; por lo que es esencial la introduccion de datos
de més de un afio para comparar con el periodo anterior y asi conocer cémo

se modificé esa estructura.

Con la comparacion entre los afios podemos saber si la proporcion de activos
0 pasivos se incrementd, disminuyd o permanecio igual con respecto al afio
anterior, por lo que necesariamente se deben comparar dos periodos 0 mas.
Ver tabla 12.

Analisis horizontal al balance general

Esta hoja nos permite determinar los incrementos o disminuciones que ha
sufrido una partida financiera, como la utilidad, las ventas, los costos y los
gastos, y el andlisis vertical nos muestra cémo es la composicién de la
estructura financiera de la empresa en un afio determinado, que también
puede ser comparada con un periodo anterior a fin de determinar como ha

cambiado esa estructura. Ver tabla 13.
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10.

11.

12.

Datos resumen del balance general
En esta hoja se presenta un resumen de los totales y porcentajes de cada
grupo de los activos totales entre corriente y no corriente y la distribucion del

pasivo y patrimonio con respecto al total de financiacion.

Estado de resultados resumido

En esta hoja se presenta el estado de resultados de la empresa. Ver tabla 14

Analisis vertical al estado de resultados
Al igual que en la hoja numero 4 en esta hoja se presenta el analisis vertical,

pero con la diferencia que es del estado de resultados. Ver tabla 15.

Analisis horizontal al estado de resultados

Al igual que en la hoja numero 4 en esta hoja se presenta el andlisis
horizontal, pero con la diferencia que es del estado de resultados. Ver tabla
16.

Datos resumen al estado de resultados
En esta hoja se presenta el resumen del esta de resultados donde podemos

encontrar los ingresos y la utilidad. Ver tabla 17.

Estado de resultados y balance con andlisis horizontal y vertical
En esta hoja se presenta el resumen del andlisis vertical y horizontal del
Balance General y Estado de Resultados. Ver tabla 18 y tabla 19.

Estado de cambio en el patrimonio

En esta hoja se calcula las variaciones a las cuentas del patrimonio en los
aumentos y disminuciones, asumiendo la diferencia en utilidades de periodos
anteriores como distribucion de dividendos. Es importante tener en cuenta
gue esta elaborado a partir de variaciones del balance, por lo tanto, es mas
académico y para ser totalmente ajustado se requiere informacién
complementaria a los estados financieros. Por lo que esta hoja solo se
agrego en la plantilla con fines académicos y no asi para un analisis de la

empresa si no solo como un complemento.
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13.Estado de fuentes y aplicacion de fondos
En esta hoja se determina las fuentes de corto y largo plazo, las aplicaciones
de corto y largo plazo, la generacion interna de fondos y la distribucion de
dividendos de los dos ultimos periodos, analizando a partir del principio de
conformidad financiera. Este estado se elabora a partir de las variaciones
del balance general, por lo cual si se dispone de informacién complementaria
puede ser de mayor utilidad. Por lo que esta hoja solo se agreg6 en la plantilla
con fines académicos y no asi para un analisis de la empresa si no solo como

un complemento.

14.Indicadores de liquidez
Calcula todos los indicadores de liquidez existentes con una interpretacion
general de cada uno y los resultados de los tres periodos consecutivos. Ver
tabla 20.

15.Indicadores de actividad
Determina los indicadores de endeudamiento, su interpretacion general, los

resultados de los tres periodos consecutivos.

16.Indicadores de endeudamiento
Determina los indicadores de endeudamiento, su interpretacion general, los

resultados de los tres periodos consecutivos. Ver tabla 21.

17.Indicadores de rentabilidad
Calcula los indicadores de margenes y rentabilidad de los tres periodos, con
una breve interpretacion general, los resultados de los tres periodos
consecutivos. Ver tabla 22.

18.Costo promedio ponderado de capital
Calcula el wacc o costo promedio ponderado del capital a partir de las
participaciones porcentuales de cada fuente de financiacion y de las tasas
indicadas en las variables. Determina la tasa minima a la cual deberan rentar

los activos operativos para que la empresa genere valor.
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19.Indicadores de generacion de valor
Calcula los indicadores de valor y estratégicos para establecer si la empresa

esta creciendo y generando valor para sus accionistas.

20.Flujo de caja
Determina el flujo de caja bruto, flujo de caja libre y flujo de caja disponible a
partir de la generacion de caja operativa, la reposicién de capital de trabajo,

pago del servicio de la deuda y dividendos.

21.Anélisis de resultados vs metas
Compara los resultados de los principales indicadores con las metas
establecidas por la empresa mediante un analisis grafico que sirve como

apoyo al diagnéstico general de los resultados.

22.Tablero de control
Presenta en un tablero resumen, los principales indicadores de cada grupo
en un semaforo, indicando rojo si es una alerta negativa, amarillo significa
estar pendiente o verde si se esta cumplimiento la meta para la toma de
decisiones en la empresa. Adicional al color, ofrece una frase de alerta o de

interpretacion del resultado.
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Conclusiones

» Al analizar los Balances Generales y Estados de Resultados de las diferentes

empresas constructoras por medio de la Plantilla Financiera de Excel

elaborada en esta investigacion, demuestra que los indicadores financieros

a ocupar en el andlisis de una empresa constructora perteneciente a las

empresas MIPYMES en el municipio de Santa Ana son las siguientes:

Indicadores de liquidez

v Porcentaje de Capital de Trabajo,
%KT

v Porcentaje de Capital de Trabajo
Neto, %KTN

v Porcentaje de Capital de Trabajo
Operativo, %KTO

v Capital de  Trabajo Neto
Operativo, %0KTNO

v' Razoén Corriente, RC

v’ Inversa a la Raz6n Corriente

v' Prueba Acida.

v' Razén de deuda total

v Eficiencia activo cte.
Indicadores de Endeudamiento

v' Endeudamiento total
v' Endeudamiento a corto plazo
v' Apalancamiento a largo plazo

v’ Laverage o Apalancamiento total

Indicadores de Rentabilidad

v' Margen bruto de utilidad

v' Margen neto de utilidad

v Rendimiento sobre patrimonio
(ROE)

v' Rendimiento sobre activos (ROA)
Indicadores de Actividades

v' Dias de rotacion deudores
v' Dias de rotacién inventario
v’ Ciclo de caja operativa

v' Rotacién de activo corriente
Indicadores de Generacién de Valor

v’ Palanca de crecimiento

v' Rentabilidad del activo neto,
%RAN

v’ Costo de capital Wacc%

v Valor econémico agregado (EVA)

» Con los indicadores de liquidez se pudo observar un fenébmeno repetitivo

en las empresas que tienen exceso de liquidez lo cual, si bien es cierto

gue todas pueden cumplir sus obligaciones a corto plazo, pero también
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nos dice que tienen recursos que no estan generando rentabilidad. No
obstante, el exceso de liquidez es debido a los periodos largos de cobro
gue se ven sometidas las empresas constructoras al trabajar con

entidades gubernamentales como las municipalidades.

En cuanto al Endeudamiento se pudo observar que en este indicador Si
sSe encuentra con variaciones con respecto a cada empresa, todas
comparten aumento en la deuda del afio 2018 al 2019 esto no significa
algo malo ya que hay suficiente liquidez para solventar las obligaciones
fiscales. Cabe recalcar que si los indicadores sobrepasan los propuestos

es una alerta para las empresas.

Para tener un mejor margen de rentabilidad se debe de mantener una

deuda controlada, es decir mantener un capital de trabajo saludable.

Las empresas MIPYMES de la industria de la construccion en el municipio
de Santa Ana estan generando valor y son prosperas, pero falta un ajuste

en su relacion de su deuda y activos.

Las empresas MIPYMES de la industria de la construccion en el municipio
de Santa Ana demuestran en un robro atractivo por tener una buena
generacion de valor, con una rapida rotacion de activos saludables y una
buena rentabilidad.

Las empresas evaluadas en su totalidad nunca hacen un analisis
financiero solo se quedan con el Balance General y Estado de
Resultados, debido a esto presenta muchos problemas de sobre liquidez
y alta deuda que afecta directamente a la generacion de valor y
estancamiento de las empresas debido a la mala relacion en su capital de

trabajo.
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Recomendaciones

Habiendo realizado esta investigacion haber analizado los Balances Generales
y Estados de resultados en la Plantilla Financiera de Excel de las diferentes

empresas constructoras podemos recomendar lo siguiente.

» Se propone a los inversionistas que debe de invertir el exceso de liquidez
ya sea con un crecimiento horizontal diversificAndose o un crecimiento
vertical controlando la cadena de valor, como ejemplo hacer una
ferreteria. Siempre teniendo en consideracion que en la industria de la
construccion necesitan poseer mas liquidez de que las otras empresas,
por lo que la inversion del capital debe de ser de forma controlada de
pendiendo de los tipos de proyectos que se ejecutan.

» Se propone a los inversionistas que tienen un alto nivel de deuda hacer
una reestructuracion en la empresa, ya que al poseer demasiada liquidez
€S un recurso 0ocioso que se puede usar para pagar la deuda y asi hacer

un equilibrio en su capital de trabajo.

» No hacer un crecimiento sin antes hacer los ajustes antes recomendados,

si no serd una expansién descontrolada que no traera veneficios.
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