Departamento de Contabilidad y Finanzas

Asignatura: Análisis e interpretación de los Estados Financieros

Conferencia # 3
Tema II: Análisis e interpretación de los Estados Financieros.
Título: Método de las Razones Financieras.

Sumario: Razones de cobros y pagos.
                 Razones de Rentabilidad.
                 Razones de Crecimiento.

                 Razones de Autofinanciación.

                 Algunas limitaciones del Análisis a través de las Razones Financieras

PROBLEMA: necesidad de conocer la aplicación de técnicas y métodos  que permitan  el análisis y la interpretación de los Estados Financieros.

OBJETO DE ESTUDIO: métodos y técnicas  de análisis de los Estados Financieros.

OBJETIVO: aplicar técnicas que permitan efectuar el análisis e interpretación de los Estados Financieros para la toma de decisiones, demostrando profesionalidad, independencia e integridad.

INTRODUCCIÓN:
Se realizará por parte del profesor una rememoración de los aspectos tratados en la conferencia anterior. Se hablará sobre el método de razones simples y se realizarán las siguientes preguntas de control:

1- ¿En qué consiste el método de razones simples?

2- ¿Cuáles son los grupos de razones que hemos estudiado hasta el  momento?
3- Mencione alguna de las fórmulas estudiadas.
Se revisará el estudio independiente (ver conferencia # 4)
NEXO: 

En la clase anterior comenzamos el estudio del método de razones simples. En la clase de hoy continuaremos el estudio de los demás grupos de razones simples.

DESARROLLO:
Se comenzará definiendo los grupos del método de razones simples. 

Razones de Cobros y Pagos: estas razones sirven para comprobar la evolución de la política de Cobros y pagos a Clientes y Proveedores, respectivamente.

1- Ciclo de cobro: esta razón se expresa en días y significa los días de Venta pendientes de cobro, que como promedio, tuvo la empresa en el período analizado, o sea, los días promedios que tardaron los clientes en cancelar sus cuentas con la empresa. 
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2- Días de venta pendientes de cobro: esta razón se diferencia de la anterior, en que se toman los saldos de las partidas por cobrar en el momento del cálculo y no se promedian, por tanto nos expresa los días de Venta pendientes de cobro que tiene la empresa en ese momento.
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3- Ciclo de pago: expresa los días de compra pendientes de pago que como promedio tuvo la empresa. Refleja el número de días promedio que se tardó en pagar a los proveedores. Cuanto mayor sea este valor implica más financiación para la empresa y por tanto es positivo. No obstante hay que distinguir aquella que se produce por el retraso en el pago en contra de lo convenido con los proveedores. Esto es totalmente negativo por la informalidad que refleja y el desprestigio que ocasiona.


[image: image3.wmf]período

 

del

 

días

 

Crédito

 

al

  

Compras

Promedio

 

s

Mercantile

pagar 

 x 

Efectos

y 

 

Cuentas

 

Pago

 

de

 

Ciclo

x

=


4- Días de compra pendientes de pago: al igual que sucede con el ciclo de cobro en esta razón no se promedian las partidas a Pagar y por tanto nos expresa los días de compra pendientes de pago que tiene la empresa en este momento.
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 Razones de Rentabilidad: miden el rendimiento sobre los capitales invertidos, constituye una prueba de la eficiencia de la administración en la utilización de sus recursos disponibles. 

Eficiencia: Expresa la relación realmente obtenida como resultado efectivo entre una cierta aplicación de medios y un determinado efecto, medido como resultado.
1- Rentabilidad de las Ventas: expresa cuánto gana la empresa por cada peso que vende. Se conoce también como margen sobre Ventas o Margen de Utilidad. Como otra razón de rentabilidad mientras más alta mejor, ya que implica gestión en los costos y en las Ventas.
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Nota: esta razón se puede calcular para cada nivel de utilidades, determinando de esta forma los márgenes en cada uno de estos niveles.  
2- Rentabilidad económica: esta razón expresa el por ciento que representa las U.A.I.I. del valor de los Activos Totales invertidos en la empresa, o cuántos pesos de U.A.I.I. genera la empresa por cada peso de Activo invertido. Este índice mide la gestión operativa de la empresa, el rendimiento extraído a la inversión que posee y explota la empresa a través de su gestión de activos.
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Ecuación Fundamental de la Rentabilidad Económica.
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RE = Rotación del Activo  x  Margen Sobre Ventas



[image: image6.wmf]Ventas

U.A.I.I

          

 x        

          

AT

Ventas

    

          

 

Inversión

 

la

 

de

 

o

Rendimient

=



Alternativas:

· Baja Rotación           x  Elevado Margen      =  Buen Rendimiento

· Elevada Rotación     x  Bajo Margen            =  Buen Rendimiento

· Aceptable Rotación  x  Aceptable Margen   =  Buen Rendimiento

3- Rentabilidad Financiera: esta razón expresa qué por ciento representa la Utilidad Neta del valor del Financiamiento Propio Promedio, o cuántos pesos de Utilidad Neta genera la empresa por cada peso de Financiamiento Propio Promedio.
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Ecuación Fundamental de la Rentabilidad Financiera.
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RF = Rotación del Activo  x Margen Sobre Ventas x  Apalancamiento 
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    Alternativas:

· Aumentar el Margen 
          (
Elevar precios, reducir costos o ambos.

· Aumentar la Rotación                  (
Vender más, reducir activos o ambos.

· Aumentar el Apalancamiento
(
Aumentar la deuda para que la división entre

                                                                     activos y los capitales propios sea mayor.

Razones de Crecimiento: estas razones se utilizan para conocer el comportamiento de las Ventas y de las utilidades con relación a períodos anteriores o con relación a sus competidores.

1- Variación de las ventas: expresa en qué por ciento se incrementaron las Ventas del Año con relación a las Ventas del Año Anterior.
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Cuanto mayor sea esta razón, mejor. Si se hace en unidades monetarias, en caso que sea menor que 1 más el porcentaje de inflación, significa que las ventas decrecen. Por ejemplo si el por ciento de inflación es del 15% anual para que las Ventas crezcan, esta razón habrá de ser superior a 1.15. Hay que tener en cuenta que la inflación no afecta por igual a todos los sectores, por esto hay que conocer cuál es la inflación del sector.

2- Variación de las UN: expresa en qué por ciento se incrementaron las Utilidades del Año con relación a las Utilidades del Año Anterior.
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3- Cuota de mercado: esta razón se puede calcular en unidades físicas o monetarias. Refleja la parte del mercado en que opera una empresa, o sea, qué por ciento representan las ventas de la empresa con relación a las ventas del sector o rama.
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Razones de Autofinanciación.
La Autofinanciación son recursos invertidos en la empresa, generados por ella misma, es una de las claves para la buena marcha de la Empresa. La capacidad de autofinanciación viene dada por la suma entre la utilidad neta y los gastos no desembolsables.

La autofinanciación es la parte del flujo de fondos que se reinvierte en la propia empresa. Cuanto mayor sea la autofinanciación significa que la empresa tiene una mayor independencia financiera respecto a terceros (propietarios, acreedores, bancos, etc.

1- Autofinanciación generada sobre ventas: esta razón expresa cuántos pesos de flujo de caja económico o fondos ha autogenerado la empresa por cada peso de venta. Si las ventas aumentan, mientras mayor sea esta razón, indica que la empresa genera más fondos con las ventas.
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2- Autofinanciación generada sobre activos: expresa cuántos pesos de fondo autogenera la empresa por cada peso de Activo Promedio que invierte, mientras mayor sea su valor más favorable.
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Algunas limitaciones del Análisis a través de las Razones Financieras

Aunque las razones son herramientas excepcionalmente útiles, es necesario usarlas con ciertas limitaciones. 

1. Las Razones se construyen a partir de datos contables, las cuales se encuentran sujetos a diferentes interpretaciones e incluso manipulaciones. (Por ejemplo, las empresas pueden usar diferentes métodos de depreciación o diferentes métodos de valuación de inventarios, las utilidades reportadas pueden aumentar o disminuir; se pueden encontrar diferencias similares en el tratamiento de los gastos de investigación y desarrollo, en las reservas para cuentas incobrables).

2. Cuando se desea comparar las razones con un estándar ramal es importante conocer y analizar los datos contables básicos y reconciliar cualquier diferencia importante.

3. El Administrador Financiero debe ser muy cuidadoso al valorar si una razón en particular es buena o mala, más aún si el juicio se refiere a una empresa. (Por ejemplo, una alta rotación del Inventario podría indicar una eficiente administración del inventario, pero también podría indicar un serio faltante de inventarios o la posibilidad de peligrar el ciclo ininterrumpido de un proceso productivo).

4. El analista debe obtener un conocimiento de primera mano con relación a las operaciones y la administración de la empresa; debe desarrollar un sexto sentido, un toque, un olfato, un sentimiento, con relación a lo que sucede en la empresa. Algunas veces es este tipo de juicio el que ayuda a poner de manifiesto los puntos débiles de la empresa. 

5. El analista no se puede dejar engañar por razones que parezcan favorables, es una herramienta muy útil pero hay que usarla con juicio y cautela, saber rastrear los problemas que causan las desviaciones en su comportamiento, el analista forma parte de un proceso de investigación.

CONCLUSIONES:
Se hará un resumen científico- teórico de los aspectos tratados dándole participación a los estudiantes.
ESTUDIO INDEPENDIENTE. 

Estudiar todos los contenidos impartidos en la clase.

Después de realizar el cálculo de las razones financieras se hace necesario elaborar un informe: ¿Qué características debe tener este informe? y  ¿Cuál es su estructura? Folletos de análisis. (Moodle)  

BIBLIOGRAFÍA.
Contabilidad Intermedia V y VI  -  1223 a 1231.

Material de estudio 14-20 Moodle.

Material de consulta tema 3 Moodle.

Folleto de preparación para cuadros Moodle.
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