
PROGRAMA DE
 
FORTALECIMIENTO FINANCIERO
 

COOPERATIVO
 

ANALISIS FINANCIERO
 

FEDECOOP A.C.DI.
 

AGOSTO, 1991 



PROGRAMA DE
 
FORTALECIMIENTO FINANCIERO
 

COOPERATIVO
 

ANALISIS FINANCIERO
 

FEDECOOP A.C.D.I.
 

AGOSTO, 1991 

It INI5 



ANALISIS FINANCIERO
 

El anflisis de Indices, como otros instrumentos del an~lisis
 
financiero, se fundamenta en una relaci6n l6gica entre las
 
operaciones comerciales b~sicas y su representaci6n contable o
 

financiera.
 

Cualquier cambio en 
 la polltica de cr6dito, inventarios,
 
financiamiento se refleja inmediatamente en los estados
 
financieros. Como en el anclisis de razones se 
emplean datos
 
concables tomados del balance general y del estado de ganancias y
 
p~rdidas de la empresa, es importante darle una revisi6n a estos
 
estados firancieros bAsicos.
 

Mientras que el balance presenta la situaci6n de la empresa en un
 
instante, el estado de ganan-ias y p~rdidas muestra el resultado de
 
las operaciones durante un periodo de tiempo, o sea que son estados
 
complementarios, pues el balance presenta la utilidad o pdrdida en
 
un perlodo y el estado de resultados brinda el detalle de la forma
 
como se obtuvo.
 

Las utilidades pueden ser pagadas a los socios como dividendos o
 
pueden ser retenidas y reinvertidas en el negocio.
 

En oportunidades, las utilidades acumuladas o retenidas se 
usardn
 
para aumentar la cuenta de efectivo, pero las utilidades acumuladas
 
mostradas en el balance no son efectivo, representan la inversi6n
 
adicional que han efectuado los socios en la empresa como grupo,
 
por encima de su inversi6n inicial al fundarse la compafila y en las
 
siguientes emisiones de acciones.
 

El capital social o aportes de capital de los accionistas
 

(Patrimonio) se transforma 
en mercaderlas (Activo Circulante) a 

r(.
 



trav6s del proceso industrial en la planta (Activo Fijo) o
 
simplemente mediante la compra a suplidores (Pasivo Circulante).
 

La mercaderia se vende en el mercado y el resultado de estas ventas
 
(Ganancias y P~rdidas) va a incorporarse al capital para comenzar
 
necesariamente el ciclo econ6mico, quedando en el camino 
un
 
super~vit o un deficit.
 

A este proceso continuo y permanente se le toma una fotografla
 
peri6dicamente a. trav6s del balance, que presenta a una fecha
 
determinada todos los bienes de la empresa (activo), los derechos
 
de terceros sobre ella 
(pasivo), el derecho de los accionistas o
 
socios, conjuntamente con el resultado del 
perlodo (utilidad o
 

p~rdida).
 

Al lado izquierdo del balance se coloca todo 
lo que la empresa
 
tiene o sea el activo que representa todos los bienes, o derechos
 
pertenecientes a la entidad (tangibles o intangibles) y representa
 
el destino que se ha dado a todos dineros de la empresa.
 

Al lado derecho se coloca todo lo que la empresa debe y a quienes,
 
o sea el vasivo, que lo constituyen las deudas que tiene la empresa
 
con terceros y con los accionistas a quienes se le debe el capital
 
y representa el origen de los dineros que administra la empresa.
 
Se examina un balance debe prestarse atenci6n a los elementos
 

principales siguientes:
 

ACTI VO
 

Activo Disponible: EstA constituido por 
 los valores de
 
liquidaci6n inmediata, Caja y Bancos.
 

Activo Realizable: EstA constituido, fundamentalmente esta
 



clasificaci6n por Materias Primas, Mercaderlas, Acciones u otros
 
valores, Cuentas y Documentos por Cobrar.
 

El Activo Disponible: conjuntamente con el Activo Realizable,
 
forman el Activo Corriente o Activo Circulante, para distinguirlo
 
del Activo Inmovilizado.
 

La definici6n de Activo Circulante lo brind6 Adam Smith, en su obra
 
"Investigaci6n sobre la naturaleza y las causas de la riqueza de
 
las Naciones", publicada en 1776, que dice "Las mercaderlas de un
 
comerciante no le rinden ningin provecho o utilidad hasta que los
 
vende por dinero, y este dinero no le 
rinde, a su vez, gran
 
utilidad hasta que no 
lo vuelve a cambiar por mercaderias. De
 
este modo su capital estA continuamente y~ndose de 61 en una forma
 
y regresando a 61 en otra, y es s6lo por medio de esta circulaci6n,
 
o cambios sucesivos, que i obtiene su utilidad. Este capital,
 
entonces, puede muy propiamente liamarse "capital circulante".
 

Activo Transitorio: Incluye principalmente, seguros pagados y no
 
vencidos, gastos diferidos, pagos anticipados, inversiones hechas
 
con filiales y subsidiarias, otras inversiones, etc.
 

Activo Inmovilizado: EstA constituido por aquellas partidas que no
 
pueden ser convertidos f~cilmente 
en dinero, dentro del retorno
 
normal de operaciones de una empresa, 
y se adquir.*ron con el
 
prop6sito de utilizarlos en el proceso de producci6n y no se tiene
 
la intenci6n de venderlos.
 

Lo forman, principalmente: lcs edificios, terrenos, maquinaria y
 
equipo en general.
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PASIVO 

Pasivo Exigible: Se agrupan bajo este titulo todas las
 
obligaciones (deudas) que la entidad ha contraldo en el desarrollo
 

normal de las actividades y deber~n pagarse en fechas definidas.
 

Forman parte del Pasivo Exigible: Los documentos y cuentas por
 
pagar, los dep6sitos hechos por terceros, sobregiros bancarios y
 

retenciones de impuesto y otros.
 

Las deudas de largo plazo (ms de una afto) deben figurar en el
 
pasivo exigible, pero totalmente separadas del resto de los
 
compromisos a corto plazo, puesto que su exigibilidad excede del
 
presente ejercicio y deben considerarse para otro tipo de
 

comparaciones o relaciones.
 

Pasivo Transitorio: EstA constituido, principalmente, por las
 
distintas provisiones que se efectaan en el negocio, las
 

responsabilidades diferidas e impuestos por pagar, que no son de
 

retenci6n.
 

Pasivo No Exigible: El Capital puede considerarse te6ricamente una
 

responsabilidad de la empresa con los accionistas, desde el punto
 

de vista contable.
 

El capital puede estar formado por algunos de los siguientes
 
elementos: acciones comunes o cuotas de participaci6n, superavit
 
por revaloraci6n, reservas para fines especificos, utilidades
 

acumuladas.
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Andlisis Estados Financieros 

El anhlisis de estados financieros abarca dos aspectos
 
fundamentales, la situaci6n econ6mica y la financiera propiamente.
 

Se conoce como situaci6n econ6mica al grado de eficiencia de la
 
empresa para generar utilidades, mientras que la situaci6n
 

financiera es la capacidad de la empresa para pagar sus deudas, o
 
sea establecer las cantidades de recursos que existen para hacer
 

frente a las obligaciones que conforman su pasivo.
 

Formas de AWnlisis 

En general las formas empleadas en el an~lisis financiero se
 

dividen en:
 

1. M~todo Comparativo
 

2. M6todo de Porcentajes
 

3. M6todo de Relaciones o Razones.
 

El primero consiste en una simple comparaci6n de los distintos
 

valores de un balance, o de los valores homog~neos de distintos
 
balances, con el prop6sito de formarse un opini6n rfpida de la
 

situaci6n que se analiza.
 

El segundo consiste b~sicamente en la reducci6n a porcentajes del
 
total, de las diferentes partes que componen el Activo o Pasivo de
 
un Balance. Su vexdadero valor se comprende cuando se dispone de
 
varios Balances consecutivos para analizar.
 

El tercer m6todo basado en cocientes cuya importancia depende del
 
objetivo del anolisis.
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Los cocientes son simples relaciones aritm6ticas, hasta tanto no se
 
les puede comparar con valores "patrones" y que denoten en sl lo
 
que es bueno y lo que es malo.
 

Solo 	podrAn extraerse conclusiones valederas de los resultados
 
observados en varios balances, o sea adquieren mayor relevancia las
 
tendencias que se observan en un namero adecuado de informaciones
 
que los cocientes mismos, asimismo se pueden extraer informes de
 
mucho valor si tenemos a la vista los balances de otras empresas
 
competidoras similares.
 

Cada 	tipo de anclisis tiene un objetivo o prop6sito que determinan
 
el tipo de relaciones a destacar en el mismo. Si un banquero
 
estudia la posibilidad de otorgar un prfstamo o no, a una empresa
 
a corto plazo, le interesa fundamentalmente la posici6n de liquidez
 
y darA su atenci6n a aquellas razones que miden la liquidez. En
 
contraposici6n, los acreedores a largo plazo 
conceden mayor
 
importancia al poder adquisitivo y la eficiencia en operaciones que
 
a la liquidez, pues saben que una s6lida posici6n actual 
no es
 
garantia que existirAn fondos para pagar una emisi6n de
 
obligaciones a 10 afios.
 

Los inversionistas en acciones de la empresa se encuentran en igual
 
forma interesados por la lucratividad y la eficiencia a largo
 
plazo, mientras que a la administraci6n le interesar~n todos los
 
aspectos del anAlisis financiero, o sea desearA pagar todas sus
 
obligaciones y alcanzar utilidades para los asociados.
 

Las razones financieras las podemos clasificar en cuatro grupos.
 
1. 	 Razones de liquidez, que miden la capacidad de la empresa para
 

cumplir sus obligaciones de vencimiento a corto plazo.
 

2. 	 Razones de Apalancamiento o Endeudamiento, que midan la
 
extensi6n con que la empresa ha sido financiada por medio de
 

deudas.
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3. 	 Rizones de Actividad, que miden con que eficiencia estA usando
 
la empresa sus recursos.
 

4. 	 Razones de Lucratividad, que miden la eficacia general de la
 
administraci6n, demostrada por las utilidades obtenidas de la
 
ventais y la inversi6n.
 

I. Razones de liquidez 

La pregunta b~sica 	que se plantea al estudiar estas razones,
 
jEs la empresa capaz de cumplir con sus obligaciones en las fechas
 
de vencimiento?
 

a. Raz6n corriente.
 

Esta raz6n se calcula dividiendo el activo corriente o
 
circulante por el pasivo corriente o circulante.
 

El activo corriente, incluye generalmente, el efectivo, cuentas
 
y documentos por cobrar menos reservas para cr~dito dudoso,
 
inventarios, activos negociables, etc., mientras que el pasivo
 
corriente, incluye el total de compromisos hasta un afio plazo
 
como cuentas y documentos por pagar, retenciones e impuesto por
 

pagar, etc.
 

La raz6n corriente es la medida usualmente utilizada de
 
solvencia a corto plazo, ya que expresa la extensi6n con que los
 
derechos de los acreedores a corto plazo estfn cubiertos por los
 
activos que se espera puedan convertirse en efectivo en un
 
perlodo similar al vencimiento de los derechos.
 

Raz6n corriente = 	Activo Corriente
 
Pasivo Corriente
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b. Raz6n rhpida o prueba del hcido.
 

La raz6n r~pida se calcula deduciendo del activo corriente los
 

inventarios y dividiendo la diferencia por el pasivo corriente.
 

Se excluyen los inventarios por ser los menor liquidos en e.
 

activo circulante y podrian generar p6rdidas fAcilmente en caso
 

de liquidaci6n
 

Raz6n rhpida o prueba del ficido = Activo Corriente-Inventario 
Pasivo Corriente 

c. Capital de trabajo
 

El capital de trabajo se compone de los recursos con que dispone
 

la empresa para realizar el giro de su operaciones. Dentro de
 

ese concepto general estAn involucrados tanto los valores
 

activos-disponible, exigible, realizable y circulante, como las
 

obligaciones a corto plazo, que tambi~n forman parte del giro
 

normal de las actividades empresariales.
 

El capital de trabajo no constituye un Indice o una raz6n, sino
 

que es una cifra absoluta, resultante de la comparaci6n de los
 

valores activos y pasivos de ]a secci6n circulante del balance
 

de situaci6n.
 

Capital de Trabajo = Activo Corriente - Pasivo Corriente 

Lo normal en erpresas con buez%" posici6n financiera es que los
 

valores activos sean mayores que los pasivos y esa diferencia e3 la
 

que permite seguir trabajando.
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II. Razones de Apalancamiento 

Las razones de endeudamiento miden las aportaciones de los socios
 
comparados con el financiamiento proporcionado por los acreedores
 

de la empresa.
 

Los acreedores revisan la participaci6n de los socios y si solo han 
aportado una pequefia proporci6n de la financiaci6n total, los 
riesgos de la organizaci6n son asumidos principalmente por los 
acreedores, por otro lado los socios mantienen el control de la
 
empresa con una inversi6n limitada y si la rentabilidad de los
 
recursos tomado en pr~stamo es 
mayor que su costo financiero, la
 
utilidad de los socios seria 
mayor, en cuyo caso el apalancamiento
 
serA positivo.
 

Las compafilas con altas razones da apalancamiento corren el riesgo
 
de grandes 	p6rdidas, pero tienen la oportunidad de alcanzar altos
 
beneficios.
 

a. Solidez
 

Esta raz6n 	establece los colones de activos que posee la empresa
 
por cada col6n adeudado a largo plazo.
 

Solidez = 	 Activo FijQ
 
Pasivo Fijo
 

b. Endeudamiento
 

Esta raz6n, llamada generalmente raz6n de la deuda, mide el
 
porcentaje de los recursos totales que han sido proporcionados
 
por los acreedores.
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Los acreedores prefieren razones de deuda moderados, porque a
 
menos valor, mayor es la protecci6n contra p6rdidas en casos de
 

liquidaci6n.
 

Los socios podrian preferir el apalancamiento para aumentar las
 

utilidades y conservar el poder.
 

Endeudamiento = Deuda Total 
Activo Total
 

c. Apalancamiento
 

Esta raz6n compara el Activo Total con el 2asivo total a fin de
 
establecer el grado de apalancamiento en el financiamiento de
 

los activo totales de la organizaci6n.
 

Apalancamiento = 	Activo Total 
Pasivo Total 

1I. Razones de Actividad o Eficiencia 

Estas razones miden la eficiencia de la empresa en el empleo de los 
recursos a su disposici6n. Estas razones comparan el volumen de
 
ventas y la inversi6n en algunas cuentas de activo. Las razones de
 

actividad supone que existe una relaci6n l6gica entre las ventas y
 
cuentas como inventarios, cuentas por cobrar, etc.
 

a. Rotaci6n de Inventario
 

Se define como las ventas dividido por el inventario. Si la
 
rotaci6n de la mercaderia es baja, puede ser producto de
 
existencias excesivas y que se requeria mayor control en su
 
composici6n o bien se tengan en inventario mercaderia de difIcil
 
venta u obsoleta, por otro lado, si la relaci6n es alta, la
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ventas por falta de stocks
empresapIiede estar perdiendo 


adecuados.
 

Rotaci6n lnventario Ventas 
inventario 

b. Perlodo Medio Cobro
 

cobrar
Es una medida de la rotaci6n de las cuentas pot y
 

esperar empresa
representa el tiempo medio que debe la para
 

recuperar una venta despu6s de realizada.
 

Se calcula de la siguiente forma; primero, las ventas anuales 
de
 

promedio

cr(dito se dividen por 360 para hallar las 	ventas 


dividen por las

diarias. Segundo, las cuentas por Cobrar se 


ventas diarias, para determinar el n6mero de dias de venta
 

inmovilizadas en cuentas por cobrar.
 

Acjpajl Cii.o
Ventas/l).a = Vena 
360
 

Perlodo Medio de Cobro = Cuentqagspor Cbrar
 
Ventas/D.a
 

c. Potaci6n del Activo Fijo 

a actLvos fijos- mide la rotaci6n del
 
ha rotaci6n de ventas 


activo de capital.
 

Ve iLas
Rotaci6n Activo Fijo 

Activo Fijo
 

IV. 	 mazoiesde Lucratividad 

n en relaci6n
 
Las razones de Lucratividad proporcionan informaci

6
 

a la eficlencia con que estf siendo administrada 
la empresa, o sea
 

1i.
 



son el resuliado de la efectividad general de las operaciones y las
 

politicas.
 

a. Margen de utilidad sobre las Ventas
 

Esta raz6n se obtiene dividiendo el Excedente Neto por las
 

Ventas Netas.
 

Margen de Utilidad = Excedente Neto
 
Ventas
 

b. Excedente Neto Sobre Activo Total
 

Esta raz6n mide la utilidad de la inversi6n total de la empresa.
 

Excedente Neto Sobre Activo Total = Excedente Neto
 
Activo Total
 

c. Excedente Neto Sobre el Capital Contable
 

La raz6n del excedente neto ai capital contable o patrimonio
 

mide la tasa de utilidad de la inversi6i de los accionistas.
 

Excedente Neto Sobre el Capital Contable = Excedente Neto
 
Capital Contable
 

Andlisis de las Tendencias 

Las razones son fotograffas en un momento especifico, por tanto no
 

puede observarse la tendencia o comportamiento de las mismas a
 

travs del tiempo, sino es mediante la utilizaci6n de grdficos que
 

permiten visualizar en mejor forma el deterioro o mejoramiento
 

r~pido de una d~bil posici6n.
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La comparaci6n de los Indices particulares con los de grupos
 
industriales es atil como punto de arranque, sin embargo, no es
 
suficiente. Las caracteristicas de la empresa industrial pueden
 
diferir parcialmente de la industria en general y pudieron haberse
 
implementado politicas especificas que la Ilevaran a resultados un
 
tanto diferentes de la industria.
 

En todo caso es importante en cualquier comparaci6n que se haga
 
entre la empresa particular y la generalidad de la industria, poder
 
explicar satisfactoriamente cualquier diferencia importante que
 

pudiera surgir.
 

Se da mucha importancia a la tendencia hist6rica comparada de los
 
Indices de empresas individuales. Si con el tiempo los Indices se
 
desmejoran en relaci6n con la industria en 
general aumentan las
 
razones que justifican el estudio y an~lisis de las diferencias.
 

En los cuadros NO1 y 2 se presenta un balance general y un estado
 
de ganancias y p~rdidas de la Compafila Roblealto S. A., a fin de
 
calcular las razones e Indices definidos anteriormente.
 

En 
el Cuadro N03 se consigna la formulaci6n necesaria para el
 
cAlculo de los valores correspondientes, mientras que los
 
resultados obtenidos se muestran en el Cuadro N0 4.
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--------------------------------------------------------

-------------------------------------------------------- 
----- ---

------- ----------- ----------- -------------------------

---------------------------------- ------------------------------------------- ----------------------------

CUADRO NO. 1
 
COMPANIA ROBLEALTO, S.A.
 

BALANCE GENERAL
 

EN COLONES AL 30 DE SETIEMBRE
 

1990 1989 
 1990 1989
 

COLONES % COLONES 
 % 
 COLONES X COLONES %
 

ACTIVO CIRCULANTE 
 PASIVO CIRCULANTE
 

Efectivo 
 482,753 6.1 113,640 1.5 Documentos pot Pagar 
 691,695 8.7 1,432,362 19.0
Cuentas pot Cobrar a Ctientes 1,906,240 24.1 1,415,562 
 18.8 Cuentas por Pagar 344,005 4.4 
 298,483 3.9
Cuentas pot Cob. Func. y EmpL. 
 62,208 
 0.8 32,483 0.4 Impuesto sobre ta Renta 206,700 2.6 120,037 1.6
Cuentas pot Cobrar Diversas 87,052 
 1.1 131,646 1.7 Gastos Acuwtados 423,590 5.4 325,617 4.3Inventarios 
 1,248,873 15.8 1,565,406 
 20.8 Dividendos por Pagar 47,100 
 0.6 118,600 1.6
 
G a s t o s P a g a d o s p ot A n t i c i p a d o 4 5 , 9 1 1 0 .6 9 0 , 9 5 0 1 .2 
 ........... ....... ........... .......
 

TOTAL PASIVO CIRCULANTE 1,713,090 
 21.7 2,295,099 30.4
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 3,832,037 
 48.5 3,349,387 44.4
 

PASIVO FIJO
 
ACTIVO FIJO
 

Documentos por pagar L.Ptazo 1,366,700 17.3 1,371,554
Propiedad de PLanta y Equipo 
18.2
 

3,654,266 46.2 3,710,210 49.2
 

PATRIMONIO
 
OTROS ACTIVOS
 

Capitat SociaL 3,300,000 41.7 3,300,000 43.7
Deposito en garantia 24,235 0.3 26,819 0.3 Utitidades acumuLadas 
 249,105 3.2 37,613 0.5
Gastos de Organizacion 393,721 5.0 459,342 6.1 UtiLidad deL Periodo 1,275,364 16.1 541,492 7.2
 
..........-----------


TOTAL OTROS ACTIVOS 417,956 5.3 486,161 6.4 TOTAL PATRIMONIO 4,824,469 
 61.0 3,879,105 51.4
 
........................
.......................
 

TOTAL ACTIVO 7,904,259 100.0 7,545,758 100.0 
 TOTAL PASIV3 Y PATRIMONIO 7,904,259 
 100.0 7,545,758 100.0
 
zX==z== =Z=Zama ==ZS =zz= ZSS=R=:
 



----------------------------------- --------------------

CUADRO NO.2 
COMPANIA ROBLEALTO, B.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 
EN COLONES AL 30 DE SETICMBRE
 

1990 

Ventas Neta 

Costo do Ventas 


Utilidad Bruta an Ventas 


Gastos do Operacion
 
Gastos Geuerales y Admon 
Gastos de Ventas 

Gaston Financieros 


Total Gaston Operacion 


Utilidad Bruta Operacion 

Otros (Ingremon) Gastos Neto 


Utilidad antes Impuosto Renta 


Impuouto de Renta 


Utilidad Neta del Periodo 


COLONES 


5,958,146 

2,863,798 


3,094,348 


648,863 

625,878 

212,014 


1,486,755 


1,607,593 

67,229 


1,540,364 


265,000 


1,275,364 


I 


100.0 

48.1 


51.9 


10.9 

10.5 

3.6 


24.9 


27.0 

1.1 


25.9 


4.5 


21.4 


1989 

COLONES % 

3,697,180 100.0 
1,780,950 48.2 

1,916,230 51.8
 

691,875 18.7
 
354,669 9.6
 
220,129 5.9
 

1,266,673 34.2
 

649,557 17.6
 
(36,935) (1.0)
 

686,492 18.6
 

145,000 3.9
 

541,491 14.7
 



CUADRO NO. 3
 

FORMULAS CALCULO DE RAZONES
 

I. RAZONES DE LIQUIDEZ 

1. Raz6n corriente Activo Corriente 
Pasivo Corriente 

2. Raz6n rhpida o 
Prueba acida 

3. Capital de Trabajo 

Activo Corriente Inventario 
Pasivo Corriente 

Activo corriente Menos 

Pasivo corriente 

II. RAZONES DE APILANCAMIENTO 

4. Solidez - Activo Fi jo 
Pasivo Fijo 

5. Endeudamiento 

6. Apalancamiento 

Deuda Total 
Activo Total 

Activo Total 

Pasivo Total 

III. RAZONES DE ACTIVIDAD 0 EFICIENCIA
 

7. Rotaci6n Inventarios = Ventas 
Inventarios 

8. Perlodo Medio Cobro
 

a. Ventas/dia = Ventas Anuales Credito 
360 

b. Per. Medio Cobro = Cuentas 2or Cobrar 
Ventas/Dia 

9. Rotaci6n Activo Fijo = Ventas 
Activo Fijo 

IV. 	RAZONES DE LUCRATIVIDAD
 

10. 	Margen de Utilidad = Excedente Neto 
Ventas Netas 

11. 	Excedente Neto Sobre = Excedente Neto 
Activo Total Activo Total 

12. Excedente Neto Sobre = _x.edente Neto 
Capital Contable Capital Contable 



CUADRO NO. 4
 
LA COIPANIA ROBLEALTO, S.A.
 

CALCULO DE RAZONES 

1 	990 

.............................. 
 RAZON 	 ......................... 


I. 	 RAZONES DE LIOUIDEZ 

1. 	 3.832.037 

......... = 2.24 

1.713.090 


2. 	 2.584.164 

.......... 1.51 

1.713.090 


3. 	 3.832.037 = 2.118.947 
1.713.090-

i. RAZONES DE APALANCAMIENTO
 

4. 	 3.654.266 
......... = 2.67 
1.366.700 


5. 	 3.079.790 
.......... 0.39 
7.904.259 

6. 	 7.904.259 
......... = 2.57 
3.079.790 

III. RAZONES DE ACTIVIDAD
 

7. 1) 	 5.958.146 
-.-.--.--
 , 	 4.24 
1.406.640 

8.&. 5.958.146 

......... = 16.550 


360 


8.b. 	 1.906.240 - 115 dias 

---------........... 


16.550 


9. 	 5.958.146 
......... 2 1.63 

3.654.266 


IV. 	 RAZONES DE LUCRATIV. 10. 1.275.364 

......... = 21.4X 

5.958.146 


11. 	 1.275.364 = 16.IX 
.................... 

7.904.259 


12. 	 1.275.364 - 26.4X 

......... 

4.824.469 


1) 	Se utitiza el inventario promedlo, si se tfene et valor
 
de los Inventarios finales e iniclales.
 

1 989 
......................... 

3.349.387 
----------
2.295.099 

= 1.46 

1.783.981 
.......... 
2.295.099 

a 0.78 

3.349.387+ 
2.295.099­

= 1.054.288 

3.710.210 = 2.71 
.......... 
1.371.554
 

3.666.653
 
.......... = 
 0.49
 
7.545.758 

7.545.758 
.......... = 2.06
 
3.666.653 

3.697.180 
.......... x 2.* 6
 
1.565.406 

3.697.180
 
----------	 10.270
 

360
 

1.415.562
 
= 138 dies
 

10.270
 

3.697.180
 
.......... = 
 1.00
 
3.710.210
 

541,492
 

---------- 14.7
 
3.697.180
 

541.492
 
= 7.2X
 

7.545.758
 

541.492
 
.......... = 14.0X
 
3.879.105
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RAZONES E INDICES INDUSTRIA PROCESO CAFE
 

Las razones 
o Indices serfn simples relaciones numfricas,hasta
 
tanto no se les 
pueda comparar con patrones o valores est~ndar,
 
productos de la observaci6n y experiencia continua en gran cantidad
 
de actividades y condiciones que denoten lo que es bueno y lo que
 
es malo, por sl mismos.
 

En palses desarrollados, las razones financieras de 
 muchas
 
compaftlas son procesadas 
por firmas o grupos profesionales y
 
constituyen una valiosa fuente de informaci6n a ser consultada por
 
los administradores a fin de comparar sus propios resultados con la
 
industria en general.
 

En nuestro pals, recientemente, a partir del inic..o de actividades
 
de la Bolsa Nacional de Valores, algunas revistas de car~cter
 
econ6mico han recopilado y publicado razones de empresas inscritas
 
en 
la Bolsa, aunque de un universo muy reducido, que no permite
 
tener un panorama completo para todas las actividades y formas de
 
organizaci6n.
 

FEDECOOP R.L. ha recopilado informaci6n para el sector cooperativo
 
cafetalero que podria constituir 
el punto de arranque para la
 
observaci6n de tendencias, el establecimiento de patrones que
 
permitan su comparaci6n en los datos de las cooperativas asociadas
 
y despertar el anflisis critico y observaci6n de los resultados
 
especificos de cada una en el momento en que se alejen de aquellos
 
valores considerados normales o promedios.
 

A fin de brindar datos espec&ficos de algunas cooperativas, se
 
seleccionaron de aquellas que duran-e los dos Oltimos periodos
 
fiscales '89 y '90 tuvieron en forma consecutiva un capital de
 
trabajo positivo o sea que el activo circulante o corriente fuera
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mayor que el pasivo circulante, tratando de abarcar las que podrian
 
mostrar una mejor posici6n financiera dentro de las asociadas y
 
que sirvieran de ejemplo y comparaci6n para las demos cooperativas
 
que tuvieran a su disposici6n este documento y quisieran hacerlo.
 

El cuadro N05 presenta las razones e Indices obtenidos para las
 
cooperativas seleccionadas, en los perlodos fiscales 87-88-89 y 90.
 

El cuadro N06 muestra un resumen de las cifras consignadas en el
 
cuadro anterior, presentando el valor promedio, m~ximo y minimo de
 
cada uno de los Indices calculado para los diferentes periodos
 
fiscales.
 

El gr~fico N01 reane la tendencia hist6rica de las principales
 
razones a fin de poder visualizar en mejor forma su comportamiento
 
en los altimos cuatro periodos fiscales para las siete
 
cooperativas.
 

Aunque no se plantea ninguna comparaci6n entre estados financieros­
balance de situaci6n y estado de resultados-un instrumento muy atil
 
para el an~lisis consiste simplemente en la comparaci6n de los
 
mismos conceptos de un aflo o perlodo actual con el periodo
 
anterior, donde se podria observar, por ejemplo, la variaci6n
 
porcentual en ventas (caf6-suministros-tienda) y el comportamiento
 
en los gastos, ya sea agrupados por centros de costos o por
 
concepto. (Beneficio-Almac6n-Tienda). Si en las ventas de la
 
tienda se nota un incremento del 20% en los primeros seis meses de
 
operaci6n, 
contra los mismos seis del perlodo fiscal ante:ior,
 
mientras que sus gastos de operaci6n sefialan un 30%, en condiciones
 
normales, es necesario revisar los gastos pues los mismos deberlan
 
crecer al mismo ritmo de las ventas para tener al final del perlodo
 
actual la misma contribuci6n neta por col6n vendido que el perlodo
 
anterior, asumiendo el mismo margen de utilidad bruta.
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La utilidad bruta debe obedecer al 
 margen ponderado previsto y
 
debe controlarse permanentemente, ya que reducciones sustanciales
 
del mismo indican que los mArgerves individuales han bajado o bien
 
que se estA perdiendo la mercaderla en la bodega. Este m6todo de
 
anflisis consiste en reducir a porcentajes del total las diferentes
 
partes que componen el Activo o Pasivo de un Balance, o el costo de
 
la mercaderla y gastos de las ventas netas 
(100%) en un Estado de
 
Resultados o Ganancias y P~rdidas.
 

Entre las razones e Indices presentados se incluye el capital de
 
trabajo, el cual no lo 
es, sino que es una cifra absoluta,
 
resultante de restar a la secci6n circulante del activo del balance
 
de situaci6n, la secci6n circulante del pasivo.
 

Lo normal en empresas con buena posici6n financiera es que los
 
valores activos sean mayores que los pasivos y esa diferencia es la
 
que permite seguir trabajando normalmente.
 

El capital de trabajo promedio observado, presenta 
 un
 
comportamiento poco regular e influido posiblemente por la 
calda
 
general de 
 los precios del caft, asociado con el proceso
 
inflacionario en los liUmos afios.
 

La raz6n corriente expresa los colones disponibles y aquellos que
 
pueden convertirse en efectivo en un perlodo similar al vencimiento
 
de las obligaciones. El resultado promedio obtenido en el periodo
 
oscil6 entre 1,13 y 1,18, o sea que por cada col6n de deuda a corto
 
plazo se disponla entre tl,13 y ;1,18 en el activo circulante para
 
hacerle frente.
 

En la prueba del Acido, que es b~sicamente la misma raz6n anterior
 
pero restando del 
activo corriente los inventarios por ser los
 
menos liquidos y que podrian generar 
p6rdidas en caso de
 
liquidaci6n presenta valores que oscilaron entre 0.90 y 0.92.
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La raz6n de solidez establece los colones de activo fijo que posee
 
la empresa por cada col6n adeudado a largo plazo. Esta raz6n
 
present6 valores entre 2.34 y 9.41, lo cual significa que por cada
 
col6n adeudado a largo plazo la empresa mantenfa autivos fijos por
 
52,34 y ;9,41 en cada uno de esos aflos, siendo la garantla adecuada
 
para los acreedores de largo plazo en caso de liquidaci6n.
 

El apalancamiento compara el activo total con el pasivo total o sea
 
el grado de contribuci6n de los propietarios comparadas con la
 
financiaci6n proporcionada por los aci'eedores.
 

Los valores promedio obtenidos para el grupo de cooperativas oscil6
 
en el perlodo entre 1,34 y 1.40, lo que significa que por cada
 
col6n adeudado, las mismas tenlan en sus cuentas de activo la suma
 
de 51,34 y ;1,40 en promedio en los perlodos fiscales 87 y 88
 
respectivamente.
 

Por otra parte el endeudamiento refleja el porcentaje de los
 
recursos totales empleados en la entidad, proporcionados por los
 
acreedores. Las cifras resultantes en los cuatro aflos oscilaron
 
entre un 74.96% en el 87 hasta un 76.71% en el 90, correspondiendo
 
estos valores a los rorcentajes del activo total financiados por
 

los acreedores.
 

Complementariamente la participaci6n patrimonial establece el
 
porcentaje financiado por los socios, cuyos valores oscilaron en
 
promedio entre un 23.67% en el 88 y un 25.04% en el 87.
 

Finalmente se presentan una serie de porcentajes relacionando
 
excedente bruto, excedente de operaciones, gastos financieros y
 
excedente neto con las ventas netas, cifras que adquieren
 
importancia en el momento en que podamos comparar los resultados de
 
al menos dos perlodos fiscales para conocer su evoluci6n y
 

profundizar en las causas en caso de deterioro.
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Se incluye e porcentaje de rendimiento tanto de la inversi6n total
 
de la empresa como de la inversi6n de los accionistas a trav~s de
 
los porcentajes resultantes del Excedente Neto al Activo total y
 
del Excedente Neto al Capital Contable respectivamente.
 

Es necesario reiterar que la raz6n e Indice por sl mismo no es un
 
nrimero importante, siendo conveniente analizar las tendencias de
 
los diferentes valores a travs del tiempo y su comparaci6n para
 
ver si la empresa estA mejorando o empeorando y su comparaci6n con
 
empresas de la misma industria a fin de poder explicar cualquier
 

diferencia importante que pudiera surgir.
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------------ --------------------------------------------------

CU ADRO 9 .
 

F E D E C 0 a P R. L.
 
INDICES FINANC:EOS CWOPERAT:VAS ~F!'LADAS
 

PERIODOS FSICALEE 37 - 38 - 29 1 30.
 

PERIODOS 37as899 

RAZONES FINANCIERAS MIN. PROM. MAX. M!N. PROM. MAX. : MIN. PROM. MAX, : MIN. PROM. MAX. 

CAPITAL DE TRABAJO (30.129) "1709 44,751 (19.286] 23,510 80.479 4.4727 30737 , , 2 -,,- 2674, 27,34 59,45- ,
 
RAZON CORR!ENTE 0.9 1.16 1.59 0.38 1.1; .40 !.02 1.13 1.52 : .Dl 1.11 1.. 
PRUEBA DEL ACIJOJ. 
SOLIDEZ : 

0.72 
0.32 3.3 

l..21.71).55 
12.72 0.?4 

l.?0 
5.57 

1.2:1 
8.39 

).48-: 
52 2.34 

0.4: 
7.3 : 0.67 9.41 57.49 

APALANCAMIENTO 1.06 1.40 2.00 : 1.07 1.35 1.79 1.13 1.34 1.68 1.13 1.36 1.30 
z ENDEUDAMIENTO : 50.101 74.16Z 94.49: 56.021 76.3 93.111; 59.361 75.86: 38.:9: 55.44: 75.28: a8.73:; 
% PART.PATRIMCNIAL ' 5.51% 25.04 49.10%' 6.39% 23.7Z 4.98Z: 11.81" 24.141 40.64Z: 1!.271 24.72- 44.56Z; 
% EXC.RUTODVENTAS 7.80% 15.64%1 6.14% 15.74% 1.081: 7.3: 16.91: 0.71: b6S51 1!.75.1 15.66Z; 
X EXC.OPER./VENTAS 0.54% 2.2OZ 3.76t: 0.77" 2.70' 4.41%: 0.54. 2.23: 3.44"; -1.50Z 0.57% 2.66Z: 

FINANIVENTAS , .38E IC .NETO/VENTAS: - .59 1. iiS6.45Z1)";5Z
C.35% 

8.57.:-f: 
42%, 

2.44% 
0.05Z 

5M.. 
1.78% 

7.371: 
3.18%: 

3.371 
0.031 

5.602 
1.85% 

7.030: 
3.08: 

4.21Z 
-1.!S% 

7.5Z 
O.50Z 

10.501: 
2.0.'' 

Z EIC.NETO/PATRIM. ,' -6.99% 3.471 11.30: 0.53Z 14.08: 31.95: 0.25Z 12.9211 19.32:: -. 0.91% .,9%: 
% EC.NETO/ACT.TTL. -3.05% 0.a2% 5.84Z: 0.10% S.28% 8.74%: 0.05% .20% 7.21%: -1.49Z 0.66% 2.42%: 



GRAiFICO NO. 1 

FEDECOOP R.L.
 
TENDENCIAS DE RAZONES; FINANCIERAS
 

COOPERATIVAS AFI LIADAS
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