Profesor William Méndez M                                                     Preparación y Análisis de Estados Financieros 


INDICADORES FINANCIEROS
	Indicadores de Liquidez

	1. 
	Solvencia  Corriente o Laverage

Activo Corriente

Pasivo Corriente

Se expresa en: número de veces
	Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto plazo con sus activos corrientes. Mide el número de veces que los activos corrientes del negocio cubren sus pasivos  a corto plazo.

	2. 
	Liquidez

Disponible + Inversión Temporal + Exigible 

Pasivo Corriente

Se expresa en: número de veces
	Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto plazo con sus activos corrientes, al vencimiento. Mide el número de veces que los activos corrientes del negocio cubren sus pasivos  a corto plazo.

	3. 
	Prueba del Ácido

Activos de liquidez inmediata

Pasivo Corriente

Se expresa en: número de veces
	Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones de corto plazo con sus activos más líquidos, de manera inmediata.

	Indicadores de Actividad o Eficiencia

	4. 
	Rotación de cuentas por cobrar 

Ventas a crédito

Promedio de cuentas y efectos por cobrar

Se expresan en: número de veces

Período promedio de cobranza o período de cobro

360

Rotación (veces)

Se expresa en: Días
	Indica el número de veces que el saldo promedio de las cuentas y efectos por cobrar pasa a través de las ventas durante el año. Expresa el número de días que las cuentas y efectos por cobrar permanecen por cobrar. Mide la eficiencia del crédito a clientes.



	5. 
	Rotación de inventarios

Empresas Comerciales

Costo de ventas

Promedio de inventario

Se expresa en: veces

Empresas Industriales

Gasto materias primas y materiales

Promedio de inventario

Antigüedad del inventario

360

Rotación (veces)

Se expresa en: días
	Expresa el promedio de veces que los inventarios rotan durante el año. Indica los días que como promedio permanecen en existencia las mercancías.



	6. 
	Rotación de las cuentas por pagar 

Compras

Promedio de cuentas por pagar

Se expresa en: veces

Período de pago

360

Rotación (veces)

Se expresa en: días
	Mide la eficiencia en el uso del crédito de proveedores. 

Indica el número de veces que las cuentas y efectos por pagar pasan a través de las compras durante el año. 

Expresa el número de días que las cuentas y efectos por pagar permanecen por pagar.

	7. 
	Capital de Trabajo

Activo Corriente – Pasivo Corriente
	Los resultados anteriores indican los valores que le quedarían a la empresa, representados en efectivo u otros activos corrientes, después de haber pagado todos sus pasivos de corto plazo, en el caso en que tuvieran que ser cancelados de inmediato.

	8. 
	Rotación del capital de trabajo

Capital de trabajo promedio

Ventas netas / 360

Se expresa en: número de veces
	Muestra las veces en que el capital de trabajo es capaz de generar ingresos de la explotación o las ventas.

	9. 
	Periodo Medio de Pagos

Cuentas por Pagar * 360
Compras a crédito
	Promedio de días en los cuales la firma debe honrar el pago de los compromisos con los proveedores.

	10. 
	Ciclo Operativo

Período medio de cobros + Antigüedad del inventario
	Días de conversión del efectivo

	11. 
	Ciclo Neto de Comercialización o Ciclo del Efectivo Período medio de cobros + Antigüedad del inventario - Periodo medio de pagos
	Días de conversión del efectivo, si el indicador es negativo expresa que la firma recupera más rápido el efectivo, lo cual es favorable porque dispone de efectivo antes del pago a proveedores

	12. 
	Rotación del Activo (fijo – total)

Ventas Netas
Activo total o P.P.E.
	Indicador de la eficiencia en el uso de los activos para generar ingresos por ventas

	13. 
	Rotación del Patrimonio

Ventas Netas

Patrimonio
	Indicador de la eficiencia en el cual el patrimonio (capital social) contribuye a generar ingresos por ventas

	Indicadores de Endeudamiento

	14. 
	Endeudamiento

Pasivo total

Activo Total

Se expresa en: tanto por ciento
	Mide la porción de activos financiados por deuda. Indica la razón o porcentaje que representa el total de las deudas de la empresa con relación a los recursos de que dispone para satisfacerlos.

	15. 
	Deuda a Capital

Pasivo total

Capital Liquido

Se expresa en: Veces
	Expresa la relación que existe dentro de la estructura de capital entre los recursos proporcionados por terceros y los fondos       propios. Señala la proporción que el pasivo representa con relación al capital líquido.

	16. 
	Calidad de la Deuda

Pasivo Corriente

Pasivo Total
	Indica la participación de la deuda de corto plazo en el total de deuda, es decir, la cuantía de deuda de corto plazo se espera venza en el siguiente ejercicio económico

	17. 
	Calidad de la Deuda

Pasivo Corriente

Activo Corriente
	Expresa la cuantía en la cual el activo corriente ha sido financiado mediante el uso de deudas corriente

	18. 
	Cobertura de Intereses

Utilidad antes de Intereses e Impuestos

Gastos de Intereses (Carga financiera)
	Indica el número de veces que la empresa generó el pago de los intereses por deudas, es decir, es una medida del número de veces que una empresa podría hacer los pagos de intereses de su deuda con las ganancias generadas antes de intereses e impuestos. Cuanto menor sea el ratio de cobertura de interés, mayor será la carga de deuda de la empresa y mayor será la posibilidad de quiebra o incumplimiento.

	Indicadores de Rentabilidad

	19. 
	Rentabilidad o rendimiento sobre el capital contable.

Ingreso neto

Capital contable promedio

Se expresa en: número de veces
	Mide el retorno obtenido por cada peso que los 

inversionistas o dueños del capital han invertido en la empresa

	20. 
	Rentabilidad o rendimiento sobre inversión o activos totales

Utilidad neta

Activos totales Promedio

Se expresa en: tanto por ciento
	Mide el retorno obtenido por cada peso invertido en activos

	21. 
	Rotación del activo total

Ventas netas

Activos 

Se expresa en: número de veces.
	Mide la eficacia general en el uso de los activos

	22. 
	Patrimonio a Activo Total

      Total Patrimonio

Activo Total

Se expresa en: número de veces
	Es la relación que existe dentro de la estructura de capital entre los recursos proporcionados por los accionistas o dueños del capital y el activo total.

	23. 
	Utilidad bruta en ventas o margen bruto de utilidades.

Utilidad bruta

Ventas netas

Se expresa en: tanto por ciento
	Refleja la proporción que la utilidad bruta obtenida representa con relación a las ventas netas que la produce.

	24. 
	Utilidad neta en ventas o margen neto de utilidades.

Utilidad neta

Ventas netas

Se expresa en: tanto por ciento
	Mide la razón o por ciento que la utilidad neta representa con relación a las ventas netas que se analizan, o sea, mide la facilidad de convertir las ventas en utilidad

	25. 
	De gastos de operación incurridos

Gastos de operación

Ventas Netas

Se expresa en: tanto por ciento
	Mide en que proporción los gastos de operación incurridos representan con relación a las ventas del período que se analiza.

	Indicadores de Valor de Mercado

	26. 
	Utilidad por Acción (UPA)

Utilidad neta - Dividendos preferentes

Número de acciones comunes en circulación
	Indica las perspectivas futuras de ganancias con base en la relación del valor de mercado de las acciones comunes con las ganancias obtenidas. La razón precio-utilidad proporciona una valoración inmediata del precio de la acción comparado con las utilidades de la empresa. A mayor Rp-u mayor valor de mercado de las utilidades de la empresa. A mayor crecimiento del Rp-u mayores expectativas de los inversionistas respecto al crecimiento de las utilidades

	27. 
	Razón Precio-Utilidad (Rpu)

Precio de mercado por acción común

Utilidad por acción
	


FORMULARIO GENERAL
	Nombre de Indicador
	Formula
	Nivel Aceptable

	1. Índice de Solvencia
	Activos Corrientes

Pasivos Corrientes
	+/- 2

	2. Índice de Liquidez     
	Disponible + Exigible Corto Plazo                                                        Pasivo Corriente
	0,90 - 1

	3. Índice Ácido
	Activos Disponible

Pasivos Corrientes
	0,20 – 0,30

	4. Movimiento del Efectivo
	Ventas

Capital de Trabajo
	5 o 6 veces

	5. Rotación de Cuentas Por Cobrar   
	          Ventas a crédito                                                                     Cuentas y efectos por cobrar
	12 veces

	6. Periodo Medio de Cobros
	360 / Rotación
	30 días

	7. Periodo medio de cobros
	Cuentas por cobrar X 360

Ventas promedio diarias
	30 días

	8. Rotación de Inventarios
	Costo de ventas

Inventario (Promedio)
	12 veces

	9. Antigüedad del Inventario
	360 / Rotación
	30 días

	10. Ciclo Operativo
	Periodo medio de cobro + Antigüedad del inventario
	< 60 días

	11. Periodo Medio de Pagos
	Cuentas por pagar X 360

Compras a crédito
	

	12. Ciclo neto de Comercialización
	Ciclo Operativo – Periodo medio de pago
	Negativo

	13. Capital de trabajo
	Activo Corriente – Pasivo Corriente
	Ac > Pc

	14. Rotación del Capital de Trabajo
	Ventas

Capital de Trabajo
	Alta

	15. Rotación del Activo
	Ventas

Activo (Corriente – Fijo – Total)
	Alta

	16. Calidad de la Deuda
	Pasivo Corriente
Pasivo Total
	< 50%

	17. Calidad de la Deuda
	Pasivo Corriente
Activo Corriente
	< 1

	18. Endeudamiento Total
	Pasivo Total

Activo Total
	+/- 50%

	19. Endeudamiento Total
	Pasivo Total

Total Fuentes de Recursos
	+/- 50%

	20. Deuda a capital contable
	Deuda Total
Capital Contable
	<50%

	21. Margen Bruto
	Utilidad bruta

Ventas netas
	Alto

	22. Margen operativo 
	Utilidad operativa

Ventas netas
	+ 5%

	23. Margen neto
	Utilidad neta
Ventas netas
	Alto

	24. Margen de costo
	Costo de ventas
Ventas netas
	Bajo

	25. Rendimiento de las ventas
	Utilidad neta

Ventas netas
	Alto

	26. Rendimiento de la inversión (ROE)
	Utilidad neta

Capital Contable
	Alto

	27. Rendimiento de los activos (ROA)
	Utilidad neta

Total de activos
	Alto

	28. Rotación del Patrimonio
	Ventas

Capital (Contable – Social)
	Alto

	29. Razón del Capital
	Capital (Contable – Social)

Activo Total
	Alto

	30. Activos fijos a Patrimonio
	Activos fijos

Capital Social
	70%

	31. Efecto palanca
	ROE / ROA
	

	32. Movimiento de la inversión
	Ventas netas

Total de activos
	> 2 veces

	33. Ganancias por acción (UPA)
	Utilidad neta

Numero de acciones en circulación
	Alto

	34. Tasa de Capitalización
	Precio de mercado p/acción

VSL de la acción
	Alto

	35. Razón Precio/utilidad
	Precio de mercado p/acción

Ganancias por acción
	Alto

	36. Tasa de Capitalización
	Ganancias por acción

Precio de mercado p/acción
	

	37. Razón de Capitalización
	Deuda a largo plazo + Patrimonio

Activos Fijos
	Alto

	38. Razón de capital a fuentes de recursos
	Capital social común

Fuentes de recursos
	Alto

	39. Razón de deudas a fuentes de recursos
	Deuda a largo plazo

Fuentes de recursos
	+/- 50%

	40. Razón de deuda a capital
	Deuda a largo plazo

Capital social común
	+/- 50%


Indicadores Financieros: Análisis e Interpretación

	Indicador
	Formula
	Significado
	Criterio de Aceptación
	Índice Bajo
	Índice Alto

	Índice del Movimiento del Efectivo.

Índice de retorno del efectivo.

 Se denomina Capital de Trabajo porque representa la cantidad necesaria para operar el negocio día a día
	Ventas / Capital de Trabajo
	Mide el movimiento del capital de trabajo, lo que significa que el mantener un flujo de efectivo o un saldo de capital de trabajo positivo le dará condiciones favorables a la empresa para financiar sus ventas
	En promedio 5 o 6 veces el capital de trabajo
	Probables fondos comprometidos en activos de bajo rendimiento o baja rotación
	Empresa vulnerable a los acreedores, puede representar incapacidad para cancelar pasivos o gastos en efectivo

	Deuda a capital contable
	Deuda total / capital contable
	Expresa la relación entre el capital aportado por los acreedores y el aportado por la sociedad
	Equilibrado (mas/menos 50%)

Depende del ciclo de vida que se encuentre la empresa, las políticas gerenciales, la economía y el ciclo comercial particular
	Seguridad financiera a largo plazo, mayor flexibilidad para el financiamiento. Índice muy bajo refleja una política conservadora en relación al financiamiento
	Los acreedores corren un mayor riesgo de incumplimiento por parte de la empresa. Estos se interesan por la forma como se esta gerenciando el negocio; la posibilidad de acceso al financiamiento es limitado

	Margen Bruto:

Índice de las utilidades operativas 
	U.A.I.I. / Ventas netas
	Efectividad de la gerencia. Margen de la utilidad generada por la empresa después de deducir costos y gastos
	Depende del tipo de negocio o industria. 
	Altos niveles de costos y gastos. Deficiencia en las ventas, incapacidad para cubrir costos y gastos


	Costos y gastos se mantienen bajos. Ventas suficientes para garantizar la cobertura de estos

	Margen Neto:

Tasa de rendimiento sobre las ventas
	U.D.I.I. / Ventas netas
	Utilidad neta derivada de cada bolívar de venta y la efectividad en la dirección de la empresa en función de costos y gastos
	Depende del tipo de negocio o industria.
	Altos niveles de costos y gastos. Deficiencia en las ventas, incapacidad para cubrir costos y gastos
	Costos y gastos se mantienen bajos. Ventas suficientes para garantizar la cobertura de estos

	Rendimiento sobre la inversión (ROE)
	Utilidad neta / Capital contable
	Determina el rendimiento de la inversión de los socios
	Depende del rendimiento de empresas similares y la tasas de rendimiento del mercado (bonos, ahorros, etc.)
	Actuación deficiente de la gerencia, negocio operando en forma conservadora 
	Probablemente los acreedores son la fuente de donde provino gran parte de los fondos, gerencia eficiente, firma con poco capital

	Tasa de Rendimiento sobre el activo

(ROA)
	Utilidad neta / total activos
	Utilidad generada por el uso del activo del negocio
	Varia dependiendo del tipo de negocio y de la cuantía de la inversión
	Deficiente ejecución o uso de deficiente de los activos por la gerencia
	Uso efectivo de los activos por parte de la gerencia

	Periodo medio de cobranza
	(Cuentas por cobrar / ventas a crédito  diarias) X 365

Ventas a crédito / 365
	Tiempo medio en que se demora en convertir las ventas a crédito en efectivo
	Depende de la política de las ventas a crédito. Estándar 30 días
	Política restrictiva o estricta en la cobranza
	Numerosas cuentas malas o incobrables, ineficiente política de cobros. Estrategia de para generar altos niveles de ventas

	Índice del movimiento del inventario
	Costo de ventas / Inventario
	Rapidez en que mueve el inventario en términos de reemplazo por las ventas
	Estimación de 6 0 7 veces anuales
	Pudiese ser señal de liquidez deficiente, inventarios de lenta realización
	Productos de rápida realización. Puede indicar adecuada liquidez.

	Índice de activos fijos al capital contable
	Activos fijos / capital contable
	Indica la cantidad de activos fijos que conforman el capital contable. Indica la cantidad de capital representado en activos de poca liquidez
	No más del 70% se considera aceptable. Si se supera esta cifra se puede esperar que exista faltante de capital de trabajo


	El capital contable puede estar representado por activos de alta liquidez
	El capital contable puede estar representado por mayormente por activos de de propiedad planta y equipo

	Índice de movimiento de la Inversión
	Ventas netas / total de activos

Si se combina con el índice de utilidad neta se convierte en otro índice del rendimiento sobre la inversión (ROI)

Ventas netas / activos fijos
	Capacidad de la firma para generar ventas con los activos de la misma
	Depende del negocio o de la industria
	Pueden existir activos no utilizados o exceso de activos fijos
	Se pueden generar ventas con menos activos fijos

	Tasa de Capitalización
	Ganancias por acción /

Precio de mercado p/acción
	Mide el retorno que el mercado demanda de la firma
	Índices de mercado o promedio de la industria
	No se exige retorno, inversionistas consideran que es una inversión segura
	Es necesario hacer altos pagos para atraer a los inversionistas


SIGNIFICADO E INTERPRETACIÓN DE LOS RATIOS FINANCIEROS

Índice de Liquidez Corriente (ILC)
Formula: ILC = Activo Corriente/Pasivo Corriente

Significado: En el año 2010 la empresa por cada Gs. 1 de Pasivo Corriente tenía Gs. 4,41 de Activo Corriente

Interpretación: El ILC de 4,41 al 31 de diciembre de 2010 ha permanecido casi estable con respecto al ILC al 31 de diciembre de 2010 de 4,37. Entre tanto, este índice es muy superior al ideal que es de 1,5 a 2.

Índice de Liquidez Inmediata (ILI)
Formula: ILI = (Activo Corriente – Existencia)/Pasivo Corriente

Significado: Al 31 de diciembre de 2010 la empresa por cada Gs. 1 de Pasivo Corriente tenía en disponible y realizable de corto plazo el equivalente a Gs. 3,26.

Interpretación: El ILI de 3,26 ha mejorado levemente con respecto al periodo anterior. Además es muy superior al índice ideal de 1.

Rotación de Cuentas a Cobrar (RCC)
Formula: RCC = Ventas/Cuentas a Cobrar

Significado: Durante el 2010 las cuentas a cobrar se renovaron 5,68 veces en el año.

Interpretación: Hubo un leve empeoramiento de la RCC del periodo 2010 de 5,68 veces con respecto al del año 2009 que fue de 6, 39 veces.

Periodo Medio de Cobro (PMC)
Formula: PMC = 365/RCC

Significado: En el año 2010 las cuentas a cobrar tardaron en medio 64,22 días para convertirse en efectivo.

Interpretación: El PMC del año 2010 que fue 64,22 días fue levemente superior al PMC del año 2009 que fue de 57,12 días o sea un ligero empeoramiento.

Rotación de Inventario (RI)
Formula: RI = CMV/Inventario

Significado: En el año 2010 el Inventario o Mercaderías se renovaron en medias 2,38 veces en el año o sea que el depósito fue vaciado en medio 2,38 veces.

Interpretación: La RI del año 2010 de 2,38 veces fue un poco menor al del año 2009 que fue de 2,49 veces que implica un leve desmejoramiento.

Periodo Medio de Permanencia de Inventario (PMPI)
Formula: PMPI = 365/RI

Significado: En el año 2010 las mercaderías permanecieron en medio en depósito o tardaron para venderse 153,44 días.

Interpretación: El PMPI del año 2010 de 153,44 fue ligeramente superior al del año 2009 que fue de 146,21 días notándose un leve desmejoramiento.

Rotación de Cuentas a Pagar (RCP)
Formula: RCP = Compras / Cuentas a Pagar

Significado: En el año 2010 las Cuentas a Pagar se renovaron en media de 12,53 veces.

Interpretación: La RCP del año 2010 12,53 fue ligeramente inferior al del año 2009 que fue 12,60 veces o sea hubo un leve mejoramiento.

Periodo Medio de Pago (PMP)
Formula: PMP = 365/RC

Significado: En el 2010 a los proveedores se les pagaron en media cada 29,12 días.

Interpretación: El PMP del año 2010 fue de 29,12 días que comparado con el año 2009 de 28,96 días mejoró levemente al conseguir mayor plazo de financiación de los proveedores.

Nivel de Endeudamiento (NE)
Formula: NE = Deudas Totales/ Total de Activos

Significado: Al 31 de diciembre de 2010 los recursos de terceros financiaron el 22,97% de los Activos.

Interpretación: El NE al 31 de diciembre de 2010 de 22,97% fue ligeramente inferior al endeudamiento a la misma fecha del año anterior que fue 23,54 días. El endeudamiento de la empresa está muy por debajo del índice ideal de 50 a 60%, significando que la empresa tiene mucho margen para endeudarse en el futuro.

Calidad de la Deuda (CD)
Formula: CD = Deuda de Corto Plazo / Deuda Total

Significado: Indica que al 31 de diciembre de 2010 la participación de la Deuda de Corto Plazo en el Total de Deuda era de 60,76%.

Interpretación: La CD al 31 de diciembre de 2010 de 60,76% fue ligeramente superior al índice de CD de la misma fecha del año anterior que fue de 57,63% indicando un leve desmejoramiento de la calidad de la deuda.

SIGNIFICADO E INTERPRETACIÓN DE LOS RATIOS ECONÓMICOS

Rendimiento del Activo (RA)
Formula: RA = Utilidad Neta /Activo Total

Significado: Indica que en periodo 2010 la RA fue del 15,49% o sea que por cada Gs. 100 de Activos se generaron Gs. 15,49 de Utilidad Neta.

Interpretación: La RA del periodo 2010 de 15,49% fue inferior a la RA del periodo anterior que fue de 19,03%, indicando un empeoramiento en la utilización de Activos para generar Ganancias.

Rentabilidad del Capital (RC)
Formula: RC = Utilidad Neta / Capital Propio

Esta fórmula se puede descomponer en al menos tres partes:

· Rotación de Activos = Ventas /Activo Total

· Margen Neto = Utilidad Neta /Ventas

· Multiplicador del Capital = Activo Total /Capital Propio

Significado: La rentabilidad del capital (RC) en el año 2010 fue del 20,11 % o sea por cada Gs. 100 invertido por los accionistas, la empresa genera Gs. 20,11 de Utilidad Neta.

En lo que respecta a la Rotación de Activos en el año 2010 por cada Gs. 1 de Activo Invertido se generaba Gs. 1,05 de Ventas.

El Margen Neto del año 2010 fue del 14,7% indicando que por cada Gs.100 De Ventas sobran para los propietarios Gs. 14,7 de Utilidad Neta.

Con respecto al Multiplicador del Capital, por cada Gs. 1 de dinero invertido por los dueños en el 2010 se generaron Gs. 1,30 de Activos, o sea los accionistas participaron en un 77% (1/1,30) en el financiamiento del activo que se puede corroborar a través del Índice de Endeudamiento, que al 31 de diciembre fue de 23% y así el complemento aportado por los dueños fue de 77%.

Interpretación: La Rentabilidad del Capital Propio del año 2010 que fue 20,11% con relación al año anterior que fue de 24,89% hubo un desmejoramiento que analizando cada uno de los tres componentes, vemos que tanto la Rotación del Activo y el Multiplicador del Capital permanecieron casi estable en esos dos periodos, por lo que la causa principal de la reducción de la Rentabilidad del Capital se debe a la caída del Margen Neto del 18% al 14,7% en el 2010.

PUNTOS DÉBILES Y FUERTES

Con base en el Análisis Vertical de los Estados Financieros y los principales ratios de liquidez, rotación de activos, periodo medio de cobro y pago, indicadores de endeudamiento y de rentabilidad.

	PUNTOS DÉBILES
	PUNTOS FUERTES

	Ligero empeoramiento del Periodo Medio de Cobro
	Alto Índice de Liquidez

	Ligero aumento del Periodo Medio de Permanencia de Inventario
	Bajo nivel de endeudamiento

	Reducción de la Rentabilidad del Activo
	Ligero mejoramiento del Periodo Medio de Pago

	Reducción de la Rentabilidad del Capital
	Adecuada financiación con Recursos Permanentes de los Activos Fijos

	Reducción del Margen neto sobre ventas
	

	Empeoramiento de la Calidad de la Deuda
	


CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Los Activos Circulantes superan ampliamente a los Pasivos Circulantes en los años 2009 y 2010.

Los Recursos Permanentes financian con holgura a los Activos Fijos.

Reducido nivel de endeudamiento.

Mejorar el Margen Neto sobre Ventas ya sea a través de la Reducción de los Costos de Ventas o con la Reducción de los Gastos de Comercialización y de Administración

Fuente: http://bestpractices.com.py/tag/calidad-de-la-deuda/

