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El presente trabajo de investigacion es un analisis del rendimiento sobre la
inversion en la empresa “Invercore C.A. Sucre y su perspectiva para mejorar
el desarrollo de una planta de construccion masiva de viviendas, en la ciudad
de Maturin, Estado Monagas. La cual se apoyara en un trabajo de campo, ya
que la informacién de los estados financieros se obtuvo de forma directa de
la empresa Invercore, C.A. Sucre, donde se revisara cuidadosamente el
problema para luego plantearlo desde un punto de vista factible. Dentro de
sus conclusiones mas relevantes esta que la empresa presenta una situacion
financiera a corto plazo éptima debido a que sus activos en todos los afos
superan el total de los pasivos circulantes, en una proporcidon mayor a los
estandares estimados por lo que se piensa que la empresa esta operando en
condiciones ventajosas que garantizan una solidez y prestigio en el mercado,
visto que cuenta con suficientes recursos para cumplir con las obligaciones
contraidas con sus proveedores y acreedores.
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INTRODUCCION

Las empresas de hoy no son iguales a las del pasado y menos a las del
futuro, porque sus configuraciones internas asi como también las economias
maltratadas a nivel mundial, las llevan a ser mas previsivas, humanas y
tecnologicas, ademas de tomar los fundamentos de las nuevas practicas de
gestion financiera, aunado a los valores, ética, equidad y democratizacién de

capitales, como filosofia de éxito en las nuevas tendencias econdémicas.

La economia mundial ha iniciado una fuerte desaceleraciéon al verse
confrontada con el shock financiero mas peligroso que haya afectado a los
mercados financieros desarrollados desde los afios treinta. A tal punto que se
prevé que el crecimiento econdmico mundial sufrira una desaceleracién
considerable hoy por hoy y en los afios venideros. La crisis financiera, que
estall6 primero con el colapso del mercado de hipotecas de alto riesgo en
Estados Unidos en agosto de 2007, se ha agravado aun mas en la
actualidad. El impacto se ha notado en todo el sistema financiero mundial,
incluidos los mercados emergentes que lo sienten con una intensidad cada
vez mayor. La creciente preocupacion por la insolvencia ha dado lugar a
resoluciones de emergencia de algunas de las principales instituciones
financieras de Estados Unidos y Europa y ha danado gravemente la
confianza. Para responder a esta situacion, las autoridades estadounidenses
y europeas han adoptado medidas extraordinarias orientadas a estabilizar los
mercados, como el suministro de liquidez en gran escala, la rapida
intervencién para resolver las dificultades de las instituciones debilitadas, la
ampliacion de la garantia de depdsitos y la reciente adopcién en Estados
Unidos de la legislacion por la cual se utilizan fondos publicos para comprar
los activos problematicos de los bancos.



El reciente deterioro de la evolucion econdmica mundial se produce tras
una expansion sostenida de la actividad basada en la integracion creciente
de las economias emergentes y en desarrollo en la economia mundial. En
retrospectiva, sin embargo, la aplicacion de politicas macroeconémicas y
regulatorias poco restrictivas puede haber contribuido a la aceleracion de la
economia mundial a un ritmo superior al recomendado y a la acumulacién de
desequilibrios en los mercados financieros, de la vivienda y de productos. Al
mismo tiempo, las fallas del mercado, junto con las deficiencias de politica
economica, han impedido que los mecanismos equilibradores operaran

eficazmente y han permitido la acumulacion de tensiones.

La inflacién se mantiene en un nivel alto, debido a la escalada de los
precios de las materias primas, la situacién es excepcionalmente incierta, y
los riesgos en cuanto a inversiones son considerables. Es por ello que para
todas las organizaciones a nivel general, se ha convertido en un verdadero
desafio, desarrollar politicas econdmicas inmediatas, para tratar de
estabilizar las condiciones financieras internacionales, y de esta manera
fortalecer al mismo tiempo las economias durante la desaceleracion y

custodiar la inflacion bajo control.

Es asi como este panorama econémico que se hace presente en todos
los rincones del planeta, incide en que todas las organizaciones en el mundo
tomen las mas estrictas previsiones en cuanto a la implantacién y desarrollo
de proyectos de inversion que generen efectos o impactos de naturalezas
diversas, directos, indirectos, externos e intangibles. Estos ultimos rebasan
en un alto porcentaje las posibilidades de su medicion monetaria y sin
embargo no considerarlos resulta pernicioso por lo que representan en los

estados de riesgos de inversion.


http://www.monografias.com/trabajos12/pmbok/pmbok.shtml
http://www.monografias.com/trabajos12/cntbtres/cntbtres.shtml

En la valoracién econdmica pueden existir elementos perceptibles por
una comunidad como perjuicio o beneficio, pero que al momento de su
ponderacion en unidades monetarias, sea imposible o altamente dificil
materializarlo. En la economia contemporanea se hacen intentos, por llegar a
aproximarse a métodos de medicion y analisis financieros que aborden los
elementos cualitativos, pero siempre supeditados a una apreciacion subjetiva

de la realidad.

No contemplar lo subjetivo o intangible presente en determinados
impactos de wuna inversion puede alejar de la practica la mejor
recomendacion para decidir, por lo que es conveniente intentar alguna

metddica que inserte lo cualitativo en lo cuantitativo.

Por ultimo, compartiendo algunas recomendaciones y reflexiones de
especialistas sobre el area como, Giovanni Stumpo, Weston J. Fred, Brealey
Richard A., Myers, Stewart C. y Ross Stephen A. Westerfiel entre otros, estos
plantean que hoy en dia las organizaciones y empresas en el mundo deben
de ser cautelosas a la hora de poner en marcha proyectos de inversién, es
por ello que estos recomiendan que antes de realizar cualquier intercambio
comercial, se deben de desarrollar y estudiar instrumentos y métodos de
analisis financieros, que permitan contar con la suficiente informacion
econdmica, para manejar alternativas de indole financiero y de esta manera
contar con un abanico de posibilidades para la toma de decisiones, en cuanto

al emprendimiento y desarrollo de proyectos.

Todo lo anterior expuesto ha motivado a realizar una investigacion

relacionada con Analisis del Rendimiento Sobre La Inversion en la Empresa


http://www.monografias.com/trabajos910/comunidades-de-hombres/comunidades-de-hombres.shtml
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Invercore C.A. Sucre y Su Perspectiva para el Desarrollo de Una Planta de
Construccién Masiva de Viviendas.

El trabajo de grado que se presenta a continuacion ha sido disefiado

con una estructura seccionada en fases, establecidos de la siguiente manera:

Fase |. denominado el problema y sus generalidades; consta del
planteamiento del problema, los objetivos, justificacion, delimitacién y

definicion de términos basicos.

Fase Il: denominado marco tedrico; consta de los antecedentes de la
investigacion, las bases tedricas que sirven de soporte a la misma y la

resefa historica de la empresa.

Fase lll: denominado marco metodoldgico; muestra el tipo y nivel de
investigacién, el universo o poblacion, las técnicas de recoleccién de datos,

los procedimientos para presentar los datos y los recursos requeridos.

Fase IV: denominado analisis de los resultados; refleja el desarrollo de

cada uno de los objetivos especificos planteados.

Fase V: Muestra las conclusiones a las que se han llegado después de
haber desarrollado la investigacién y las recomendaciones que se emiten

para el mejor funcionamiento de la organizacion.



FASE |
EL PROBLEMA'Y SUS GENERALIDADES

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Toda organizacion o empresa debe y necesita imperiosamente, conocer
si su estructura financiera responde a los canones y altos estandares

econdmicos tradicionales para el desarrollo de proyectos de inversion.

Esto por cuanto a partir de esta década, nos encontramos con una
economia tambaleante y en franca desaceleracion a nivel mundial,
proporcionando una transformacion en la planeacion y estructuras de
capitales de las empresas u organizaciones, a la hora de evaluar las
posibilidades de negocios, en cuanto a realizar inversiones que desarrollen
un comportamiento positivo y uniforme en los mercados competitivos

actuales.

De alli que se puede afirmar que las empresas de ayer no son las
mismas de hoy, actualmente el mundo se encuentra compuesto de empresas
y organizaciones, donde todas ellas requieren ser administradas de forma
eficaz y eficiente, donde la rentabilidad y las capacidades de negocios se
conviertan en un factor preponderante, no solo basta con la implantacion de
tecnologia para que de esta manera, las empresas se puedan enmarcar en
una visién y una mision bien definidas que permitan el alcance del éxito. La
alta gerencia que conduce de forma racional las actividades de una
organizacion, necesita hoy en dia, implantar, desarrollar y estudiar
instrumentos y métodos de analisis financieros, que le brinden la certeza y

confianza a la hora de emprender y manejar inversiones.



En tal sentido, las empresas requieren desarrollar analisis exhaustivos
de rendimiento sobre las inversiones tales como estados financieros
comparativos, métodos de porcentaje de tendencias, estados con base
comun, razones financieras, analisis de las cuentas por cobrar y del
inventario, rendimiento y apalancamiento financieros. Métodos que le
brindaran a cualquier organizacion, la informacion necesaria para un disefio
de planes de inversién e integrarlo alrededor de los objetivos y metas de la
empresa, con el fin de crear un sistema gerencial proactivo capaz de
anticipar una capacidad para responder oportunamente a las incertidumbres
de los mercados actuales.

Estas metas solamente lo logran ejecutivos con mente de estrategas,
puesto que poseen gran capacidad analitica, son excelentes comunicadores
con dotes para el liderazgo y en especial, son personas con la capacidad de
comprometerse con constancia en el logro de los objetivos que la empresa

requiere.

Los paradigmas que hasta hace poco sirvieron para hacer negocios y
concretar ventajas estratégicas, tales como: organizacién en torno a
funciones, resultados a corto plazo, necesidad de producir a un nivel de
calidad compatibles con el menor costo posible, entre otros, ya han dejado
de ser utiles desde hace ya varias décadas, pero hoy ello se hace extensivo
a todas y no solo a las que operan a nivel de competencia internacional y

estan entre las mayores compafias del mundo.

El pleno auge de la economia global, la necesidad de hacer el mejor
uso de los recursos, el gran desarrollo de la tecnologia informatica y los

nuevos instrumentos y métodos financieros impulsados dia a dia, hacen que



se marque una clara linea de separacion entre un antes y un después en los

mercados e indicadores econémicos mundiales.

Las organizaciones para poder crecer, generar utilidades y permanecer
en el mercado deben tener muy claro hacia donde van sus recursos e
inversiones, es decir, estar definidas con respecto a su direccionamiento
estratégico, motivado a que este integra los principios corporativos, la vision
y su mision. Los principios corporativos son el conjunto de valores, creencias
y normas que regulan el centro de una estructura empresarial y es soporte de

una cultura organizacional.

La frase rendimiento o rentabilidad de la inversion término utilizado en
finanzas, bancos, titulos y valores financieros, se relaciona con uno de los
conceptos mas importantes en finanzas empresariales. Los activos totales
empleados en un negocio crean la necesidad de una cantidad equivalente de
fondos que deben ser captados en los mercados financieros; estos fondos
deben pagarse al tipo de interés de mercado. El pago solo puede provenir de
las plusvalias derivadas del uso eficiente de los activos. Relacionando estas
plusvalias con el valor de los activos que las generan, podremos hallar los
parametros de rentabilidad de la inversion. Si estos rendimientos son iguales
0 mayores que el costo de los fondos, entonces el negocio puede ser viable.
Sin embargo si la rentabilidad es inferior, el negocio no tiene futuro a largo

plazo.

El valor de los activos aparece en el balance y los beneficios
correspondientes se muestran en la cuenta de pérdidas y ganancias. Asi,
relacionamos el valor de la cuenta perdida y ganancias con el valor del

balance para obtener la rentabilidad.



El concepto de la rentabilidad de la inversion es universal, pero los
meétodos de medicion varian enormemente. Esta falta de consistencia causa
confusion en las mentes de mucha gente, tanto del sector financiero como de

otros sectores.

Segun la empresa VALIC (Compaiia de Seguros de Vida Anualidad
Variable of Ameérica, inc.), Fundada en 1.955, esta organizacion norte
americana lider mundial en servicios de aseguramiento y financieros, lo
define como el indice de dinero ganado o perdido en una inversidn respecto

al monto de dinero invertido.

El rendimiento de la inversion con frecuencia se determina mediante un
indice que proporciona rendimientos histoéricos sobre evaluaciones
comparativas financieras o inversiones. Los indices comunes incluyen: indice
de precios al consumidor (CPl), Bonos del Tesoro (bonos T), indice
hipotecario, indice bursatil Standard & Poor 500. Histéricamente, las
inversiones en efectivo han tenido rendimientos mucho mas bajos que los

bonos o acciones.

En general, las inversiones menos volatiles, como los instrumentos en
efectivo, presentan el menor rendimiento porque ofrecen mayor garantia; el
riesgo es minimo. Las inversiones en titulos tienen mas posibilidad de ofrecer
rendimientos mayores a largo plazo, pero se caracterizan por su volatilidad;
el riesgo es alto. Los bonos del gobierno y los bonos del Tesoro normalmente
se consideran estables.

Alcanzar la estabilidad financiera es importante para cualquier

organizacion en el mundo. Como inversionista, es probable les interese



desarrollar un plan financiero que ofrezca flexibilidad: soluciones que se
adapten a los cambios en sus necesidades. Al invertir, le conviene pensar en
inversiones que permitan personalizacion y tengan en cuenta su tolerancia al

riesgo y la cantidad que deberia invertir.

Saber que puede disponer faciimente de dinero en efectivo no solo le
dara tranquilidad, sino que también le permitira considerar otras opciones de

inversion para maximizar el rendimiento de sus inversiones.

En estos tiempos de turbulencia econdmica por los cuales atraviesa el
pais, las organizaciones o0 empresas venezolanas no escapan de las
vicisitudes que se originan; tal es el caso de la empresa “Invercore C.A.
Sucre”, empresa Constructora Fundada en 1.991 ubicada en la ciudad de
Maturin, Estado Monagas. Esta empresa en su intento de obtener mayor
campo de accién para alcanzar mejores ingresos en la parte econémica, no
ha tomado en cuenta la forma de como realizan sus inversiones y no cuentan
con el desarrollo de métodos de analisis financieros minuciosos, por lo que
ha venido presentando problemas de liquidez e incumplimiento en los
tiempos de entrega del producto ofrecido, lo que conlleva a que mermen sus

ingresos sustancialmente.

En consecuencia, de no realizarse un analisis comparativo de la
estructura de los rendimientos de la inversién presupuestados, ni detectarse
las desviaciones de capitales, se corre el riesgo de no corregir a tiempo las
posibles fallas e ineficiencias existentes, lo que generara que esta
organizacion no cuente con valiosa informacién financiera, que les permita
deliberar la viabilidad del desarrollo de una planta de construccién masiva de

viviendas, tomando el riesgo que una inversion de esta magnitud pueda
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generar pérdidas significativas forjandose la quiebra de la empresa

constructora.

En vista de lo antes expuesto, la realizacién de este estudio tiene como
finalidad proporcionar a la empresa “Invercore C.A. Sucre”, los beneficios de
contar con toda la informacion financiera necesaria, a través de la aplicacion
de herramientas y métodos de analisis de rendimiento de inversion; el cual
les permitira corregir a tiempo las posibles causas en las desviaciones de
capitales que afectan los procesos operativos de la planta de construccion
masiva de viviendas, ademas de conocer los aspectos positivos en relacion
con los procedimientos internos de la compania tales como: productividad,

rendimiento, utilidad, entre otros.
1.2 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION
1.2.1 Objetivo General
Analizar el rendimiento sobre la inversiéon en la empresa “Invercore C.A.
Sucre” y su perspectiva para mejorar el desarrollo de la planta de
construccion masiva de viviendas, en la ciudad de Maturin, Estado Monagas.
1.2.2 Objetivos Especificos
o Evaluar las fuentes de financiamiento de la empresa.

0 Realizar un analisis sobre los estados financieros de la organizacion,

correspondiente a los afos 2008 y 2009.
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o Diagnosticar la concepcion de rendimiento sobre la inversion, para la
implantacion de un nuevo sistema constructivo universal abierto en la
organizacion.

o Realizar un analisis situacional que oriente las estrategias financieras a

seguir para el logro de los objetivos inmediatos de la organizacion.

1.3 JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

El éxito de toda organizacién dependera directamente del nivel de
planificacion y coordinacion de todas las actividades técnicas vy
administrativas llevadas a cabo, es decir, se deben utilizar habitos financieros
que le permitan a la organizacion administrar y controlar proyectos de
inversion que se ejecuten en un determinado momento, en tal sentido se
hace necesario el uso de herramientas financieras, tales como los métodos
analisis de rendimiento de inversiones que permitan determinar los beneficios
previos y posteriores a la ejecucion de un proyecto, determinando de esta
manera el margen de diferencia monetaria existente entre lo estimado y lo
real; a la vez proporcionara a la gerencia informacion veraz, evidente y
competente para evaluar las operaciones y facilitar el proceso de control y la

toma de decisiones.

Hoy en dia las organizaciones se enfrentan a multiples retos y
amenazas a la efectividad, eficiencia y su rentabilidad; a los retos de un
ambiente, de una creciente competencia y de las demandas cambiantes del
mercado, al constante reto de mantener una congruencia entre las

dimensiones de la organizacion, como la estrategia, la cultura y los procesos.
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Mantener las organizaciones saludables y viables en el mundo actual es
una tarea preocupante. La correcta administracion de los recursos
financieros dentro de wuna organizacion se ha convertido en temas de
interminables debates y es que siempre, incluso hasta los tiempos
actuales, han estado presente los fendmenos de los mercados economicos
a nivel mundial, propagando la desidia y la debilidad de las organizaciones

de este lado del continente.

En este sentido, se resalta la importancia de esta investigacion, debido
a que el desarrollo de la misma, le permitird a la empresa Invercore C.A.
Sucre, considerar toda la informacién financiera que este trabajo arrojara, asi
como también evaluar y medir el grado de inversion y endeudamiento para la
consecucion de una planta de construccion masiva de viviendas y los

alcances que se desarrollaran desde el punto de vista:

e Social, porque tiene la capacidad de fortalecer el capital racional y
estructural para ampliar la capacidad de equilibrar sus vinculos internos
y externos.

e Econdmico, Puede ampliar sus redes de accion, lo que le dara paso a
ser una empresa competitiva, tanto a nivel nacional como internacional,
brindandole la oportunidad de obtener mayores beneficios econémicos.

o Estratégico, porque la empresa Invercore C.A. Sucre, podra estar a la
par de los avances tecnolégicos especificos de su area, que le daran la
oportunidad de ser mas competitiva y de esta manera podra dar

cumplimiento a su mision y vision.

Asi mismo, esta investigacion servira de guia a futuros estudios sobre la

situacion financiera y la rentabilidad de las operaciones de empresas
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constructoras, constituyendo un marco referencial para entender el
mecanismo de accidn de dichas empresas dentro de las actividades
econdmicas que le caracterizan, sirviendo de guia para la toma de decisiones

financieras, obteniendo de esta manera la mayor logro posible.

1.4 DELIMITACION

La investigacion esta dirigida a aplicar los métodos de analisis del
rendimiento sobre la inversion en el desarrollo de una planta de construccién
masiva de viviendas, en la empresa “Invercore C.A. Sucre”, la cual se
encuentra ubicada en la Avenida Bella Vista, al lado de la Estacion de
Servicios PDV, Sector la Cruz, Maturin Estado Monagas. El trabajo se llevara

a cabo en el segundo semestre del 2011

1.5 DEFINICION DE TERMINOS

Andlisis: Distincidon y separacién de las partes de un todo hasta llegar a
conocer sus principios o elementos. (Navarro. 2003, Pag. 7).

Apalancamiento: Es el resultado del uso de activos de fondos de costos
para aumentar los rendimientos para los duefios de la empresa. En general,
los incrementos del apalancamiento dan como resultado el incremento del
rendimiento y el riesgo mientras que las reducciones de apalancamiento dan
como resultado la reduccion del rendimiento y el riesgo. (Gitman, 2003 p,
422).
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Andlisis financieros: Utilizaciéon de técnicas especificas para analizar los
documentos financieros de una empresa y para controlar los flujos, productos

y servicios tanto internos como externos a la empresa. (Ibid, Pag. 22).

Capital de Trabajo: Es una medida que se utiliza con mucha frecuencia para
expresar de manera cuantitativa los resultados de la razén corriente, es decir
expresa en términos de valor lo que la razén circulante presenta como una
relacion. Presenta el exceso de activos circulante una vez que se ha

deducido el pasivo circulante. (Gitman, 2003 p, 637).

Balance General: Es la presentacion de la situacion financiera de la
empresa en un momento dado y, como tal, muestra el reporte contable
fundamental. (Vives, 2003, p.28).

Estado de Resultado: Es un estado financiero donde se muestra los
ingresos y los egresos asi como los resultados de las operaciones que
realizo una empresa durante un periodo determinado. (Brito, 2000; p. 142).

Inversion: Es un desembolso de dinero u otros recursos financiero liquidos,
con el propdsito de obtener beneficios liquidos en el futuro. (Richard
Beckhard, 2000, p.102).

Rentabilidad: es la habilidad que tiene la empresa para hacer la aplicacion
de los recursos con el objetivo de lograr un rendimiento adecuado. (Ochoa.
2002. P 9).

Razones Financieras: Miden en un alto grado la eficacia y comportamiento

de la empresa. (www.gestiopoli.com).
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Ingresos: Son aquellos flujos que configuran el componente positivo del
resultado econdmico-patrimonial, producidos a lo largo del ejercicio por las
operaciones conocidas de naturaleza presupuestaria o no presupuestaria,
como consecuencia del incremento de los activos o de la disminucion de las
obligaciones que implican un incremento del patrimonio neto. Por tanto, este
término se reserva para aquellos flujos que deben imputarse al resultado
ctado de Ila entdad a través de cuentas de gestion.

(http://www.schcp.gob.mx. /glosario/a.html).

Andlisis de tendencias: Es el método de analisis que consiste en observar
el comportamiento de los diferentes rubros del Balance general y del Estado
de resultados, para detectar algunos cambios significativos que pueden tener
su origen en errores administrativos.

(http://manager.smetoolkit.org/mexico/es/content/es/3561/0Otrosm%C3%A9to

dos-de-an%C3%A1lisis-financiero).

Rendimiento: Ganancia o pérdida total de una inversion durante un periodo
dado, se calcula dividiendo las distribuciones del activo durante el periodo,
mas el cambio en el valor, entre el valor de la inversion al inicio del periodo.
(Gitman, 2003, p.422).

Razon de solvencia a corto plazo: Se utiliza como un indicador de la
capacidad de la empresa para liquidar oportunamente sus obligaciones a
corto plazo. Tal relacion se considera logica debido a que las deudas a plazo
menor de un afo normalmente son liquidadas con los recursos liquidos
resultantes de la conversion en efectivo de los activos

circulantes.(http://www.elprisma.com/apuntes/administracion de empresas/r

azonesfinancieras/).



http://manager.smetoolkit.org/mexico/es/content/es/3561/Otrosmétodos-de-análisis-financiero
http://manager.smetoolkit.org/mexico/es/content/es/3561/Otrosmétodos-de-análisis-financiero
http://www.elprisma.com/apuntes/administracion_de_empresas/razonesfinancieras/
http://www.elprisma.com/apuntes/administracion_de_empresas/razonesfinancieras/

FASE I
MARCO TEORICO

2.1 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

Se refiere a los estudios realizados anteriormente y que tienen relacion

con el problema de la investigacion, ya sean dentro o fuera de la empresa.

Al respecto, Arias (2005) sefala que son “investigaciones realizadas
anteriormente y que guardan alguna vinculacién con nuestro objeto de
estudio”. (p. 39)

Segun Tamayo y Tamayo (2003) con los antecedentes se trata de
hacer una sintesis conceptual de las investigaciones y trabajos realizados
sobre el problema formulado con el fin de determinar el enfoque
metodoldgico de la misma investigacion. (p. 146) El propdsito es de ayudar al

investigador a definir las estrategias metodoldgicas de la investigacion.

De acuerdo a las afirmaciones de los autores citados, se induce que
toda investigacién en la empresa relacionada con el tema corresponde a un
antecedente, y ademas otras investigaciones de tépicos similares aunque

hayan sido realizadas en otras empresas o instituciones.

En el Estado Monagas los trabajos de relevancia que se han realizado
se encuentran en las distintas bibliotecas publicas y privadas, asi como en
las instituciones educativas de nivel superior, es por ello que a los fines de
ofrecer soporte al tema objeto de la presente investigacion, se exponen los
antecedentes de algunos estudios que se relacionan con ésta. En tal sentido,

se tienen:
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Blanco, (2005), elabor6 un trabajo de grado en la Universidad
de Oriente Nucleo Monagas titulado “Analisis de la situacion
financiera de la constructora SOSA C.A, para el afio 2004 y su
incidencia en la planeacion estratégica”. En el cual concluyd,
gue la empresa no sigue los pasos iniciales para la toma de
decisiones, debido a que no evalua las diferentes alternativas
gue se plantean a una situacion, esto trae como consecuencia
gue al momento de aplicar la decisién los resultados no
puedan ser comparados con los esperados, debido a la
improvisacion. Asi como también, implementar las
herramientas de indicadores financieros.

Brito y Cedeiio, (2005), realizaron un estudio en la Universidad
de Oriente Nuacleo Monagas titulado: Analisis de los
indicadores de Gestion financiera para las fincas
agropecuarias caso: Fundo agropecuario LOS TARBAY C.A,;
concluyendo que, el Fundo Agropecuario LOS TARBAY C.A.
cuenta con los suficiente recursos econdémicos que, bien
organizados, junto a los recursos materiales y humanos, le
han permitido continuar en la explotacién agropecuaria pese
a los distintos cambios sociales y econdmicos del pais.

Pérez y Valdez. (2006). En su estudio en la Universidad de
Oriente Nucleo Monagas titulado: Evaluacién financiera y
Operativa de La Empresa Inversiones Bencar Monagas, C.A a
través del uso de indicadores de Analisis Financiero. La
investigacion se realiz6 dando a conocer la importancia que
tienen actualmente los indicadores de analisis de los estados
financieros; con el objeto de mostrar la utilidad que tienen
para la toma de decisiones por parte de la gerencia. Durante
el andlisis se muestra como la empresa presenta anualmente
sus estados financieros y como la informacion adecuada
muestra un exceso en cuanto al capital social con 2.900%, lo
cual se dio con la intencion de poseer mayor patrimonio para
cumplir con las exigencias requeridas en cuanto a las
licitaciones; posee una razon circulante y prueba &cida, lo
cual le permiten mantener los niveles adecuados de
operacion debido a la solidez y liquidez que presenta. En
cuanto a la rotacién de cuentas por cobrar en el afio 2005 fue
la més lenta, trayendo como consecuencia el retraso de la
entrada de efectivo a la empresa. Se observo que para ambos
afios la empresa mostré bajos indices de endeudamiento, lo
gue le permite disfrutar de excelente solidez y liquidez.
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2.2 BASES TEORICAS

Segun Arias (2005) comprenden “un conjunto de conceptos y
proposiciones que constituyen un punto de vista o enfoque determinado,
dirigido a explicar el fenbmeno o problema planteado”. (p. 39)

En este sentido, Tamayo y Tamayo, (2003) indica que “toda ciencia
esta estructurada por dos elementos basicos, la teoria y el método de
trabajo. Toda investigacién requiere un conocimiento presente de la teoria

que explica el area de fendmeno de estudio”. (p. 145).

De acuerdo a lo indicado por los autores, se puede decir que toda
teoria, explicacion, planteamiento, precedente a la investigacién, forma parte

de las bases tedricas de una investigacion.

2.2.1 Estados Financieros

Existen estados financieros basicos, tal como se encuentra expresado
en la Declaraciéon de Principios de Contabilidad Numero 10, emitida por la
Federacion de Colegios de Contadores Publicos de Venezuela, en el
compendio de las DPC de Aceptacion General en Venezuela, los cuales son:
el estado de resultados, el balance general, el estado de movimiento de las

cuentas de patrimonio y el estado de flujo de efectivo. (Pag. 86)

Dichos estados, en forma conjunta, proporcionan un panorama
contable acerca de las operaciones de la empresa y su posicidén financiera.

Ademas, proporcionan datos detallados de los dos afios mas recientes, junto
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con algunos resumenes historicos de las estadisticas operativas

fundamentales de los cinco o diez ahos anteriores.

Los estados financieros reportan lo que realmente le ha sucedido a la
posicion financiera de la empresa y a sus utilidades y dividendos a lo largo de

los anos anteriores.

Para el presente estudio se tomaran en cuenta dos de los estados
financieros basicos, como lo son el Estado de Resultados y el Balance
General.

“*

Tal como lo expresa Besley (2001), “el estado de resultados,
comunmente denominado estado de pérdidas y ganancias, presenta los
resultados de las operaciones de negocios realizadas durante un periodo

especifico (un trimestre o un afno)”. (p. 97)

En el estado de resultados se refleja el resultado obtenido por la
empresa a partir del desarrollo de su actividad comercial en un plazo
determinado, ya sea en un trimestre o un afo, reflejando los ingresos, costos
y gastos en los que se incurrid. Los ingresos representan las cantidades
obtenidas por la entidad a través de la venta de bienes o servicios
producidos, mientras que los gastos vienen a reflejar todas aquellas
transacciones que han debido hacerse para el desarrollo de la actividad
econdmica de la empresa. Las ventas netas aparecen en la parte superior,
después los diversos costos, incluyendo los impuestos sobre los ingresos,
para que al restarlos se obtenga la utilidad neta disponible para los
accionistas comunes. Luego se determina la diferencia existente entre los
ingresos y los gastos contables y al remanente obtenido se le llama

‘resultado”, que puede ser positivo, en cuyo caso se dice que se obtuvo
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utilidad, o negativo quedando entendido, en este caso, que la empresa arrojo
pérdidas en el periodo.

Se debe tener en cuenta que para la elaboracion de este estado
financiero se utiliza el método contable conocido como “devengado”, donde,
los ingresos se reconocen cuando se ganan y no cuando se recibe el
efectivo, y que los gastos se realizan cuando se incurre en ellos y cuando se

paga el efectivo.

Una vez que se vende o se presta un servicio, segun sea el tipo de
actividad econdmica que realice la empresa, se considera un ingreso aun
cuando no se haya recibido el efectivo y debe registrarse contablemente en
el ejercicio econdmico en que fue realizada la transaccion, un ejemplo claro
de esta situacion se da cuando se realizan ventas a crédito y al término del
periodo contable no han sido cobradas en su totalidad, en cuyo caso el
monto total de la venta o servicio debe registrarse como un ingreso del
periodo, quedando pendiente una parte del monto como una cuenta por
cobrar.

En el caso de los gastos deben ser registrados en el periodo econémico
en que se incurre en ellos, aun cuando no hayan sido cancelados en su
totalidad. Es decir, todos aquellos gastos que se realicen para llevar a cabo
la actividad comercial de la empresa en un ejercicio econdmico deben ser
registrados en su totalidad, por ejemplo si el pago de sueldos y salarios no se
realizare a la fecha de cierre, el monto total de este gasto debe registrarse en
el periodo que esta finalizando y no cuando efectivamente se realice el

desembolso del efectivo.
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En cuanto al Balance General, Weston, J.F (1982) lo define como: “el
estado que muestra el valor de los activos y de los derechos sobre estos

activos en un punto especifico en el tiempo”. (p. 55)

En el Balance General, también conocido como estado de situacion
financiera, se indica la posicidn financiera de una empresa para un momento
especifico. Su objetivo es el de sintetizar donde se encuentran invertidos los
valores de la empresa (activos) y el origen y la fuente de donde provienen

esos valores (pasivo y patrimonio).

En este balance de deben representar en forma clara los tres grandes
grupos de cuentas reales: activo, pasivo y patrimonio. Donde, el activo
representa los recursos, es decir, los bienes y derechos de propiedad de una
entidad, ya sean tangibles e intangibles; el pasivo que engloba todas las
obligaciones, deudas o cargos de la empresa, y; el patrimonio que constituye
la diferencia entre los recursos y las obligaciones lo que constituye la

propiedad de la entidad.

Cabe destacar que en la parte superior del Balance General se
presentan los activos segun su ‘liquidez” o el plazo que generalmente se
requiere para convertirlos en efectivo. Luego en la segunda seccion se
muestran los pasivos y el capital contable. Los pasivos se mencionan en el
orden en el cual deberan ser pagados: por lo general, las cuentas por pagar
deben liquidarse dentro de un periodo de 30 a 45 dias, los gastos
acumulados de 60 a 90 dias, y asi sucesivamente hasta las cuentas de
capital o patrimonio, que representan la propiedad de la empresa vy, por lo

tanto, nunca tienen que liquidarse.
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2.2.2 Objetivos de los Estados Financieros

En cuanto a este punto, Zamora (1998) expresa que los Estados

Financieros comprenden los siguientes objetivos:

o Presentar informacion util a los inversionistas y acreedores presentes y
potenciales, para sus decisiones de inversion y préstamo a la empresa;
asimismo deben ser entendibles para quienes poseen un conocimiento
tanto de las actividades comerciales y econdmicas, como de
contabilidad y que dispongan del tiempo y del esfuerzo necesario para

estudiarlas.

o Proporcionar informacion que ayude a establecer las posibilidades de
recibir efectivo por dividendos, intereses y por la venta, entrega o

vencimiento de valores o préstamos.

0 Suministrar informacién acerca de los recursos econdémicos de la
empresa, que son las fuentes potenciales de entrada de efectivo acerca
de sus obligaciones de transferir recursos a otros, que son las causas
potenciales de salida de efectivo y acerca de las ganancias, que son
resultado de sus operaciones y de otras actividades que afectan a la
empresa. Dado que esta informacidn es util a inversionistas y
acreedores, para establecer la habilidad de la empresa tanto para pagar
dividendos e intereses como para cancelar las obligaciones al
vencimiento, ésta debe ser el centro de la contabilidad financiera y de

los estados financieros. (p. 13).

2.2.3 Importancia del Analisis Financiero.

El andlisis de los estados financieros, constituye un conjunto de

principios y procedimientos que permiten que la informacion de la
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contabilidad, de la economia y de otras operaciones comerciales sea mas util
para propoésitos de toma de decisiones. Cualquier persona interesada en el
futuro de una organizaciéon comercial y que esté a cargo de la toma de

decisiones encontrara util el analisis financiero.
Para Mina (1993), el analisis de estados financieros es importante:

Porque las cifras que ellos muestran son cifras frias y es
necesario analizarlas y profundizar en ellas para poder
conocer las transacciones que las originaron y los métodos y
procedimientos aplicados, y que el contador, administrador y
el economista de la empresa puedan tomar decisiones
administrativas correctas. (p. 447)

Con el andlisis financiero se evalua la realidad econémica de una
empresa, mas alla de lo netamente contable y de las leyes financieras, esto
tiene caracter relativo, pues no existen dos empresas iguales ni en
actividades, ni en tamano, cada una tiene las caracteristicas que la
distinguen y lo positivo en unas puede ser perjudicial para otras. Por lo que el
uso de la informacién contable para fines de control y planificacion es un
procedimiento sumamente necesario para los ejecutivos. Esta informacion
por lo general muestra los puntos fuertes y débiles los cuales deben ser
reconocidos para adoptar acciones correctivas y, los fuertes deben ser
atendidos para utilizarlos como fuerzas facilitadoras en la actividad de

direccion.

Aunque los estados financieros representan un registro del pasado, su
estudio permite definir guias para acciones futuras. Es innegable que la toma
de decisiones depende en alto grado de la posibilidad de que ocurran ciertos
hechos futuros los cuales pueden revelarse mediante una correcta

interpretacion de los estados que ofrece la contabilidad.
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2.3 APALANCAMIENTO

Es el resultado del uso de activos de fondos de costos para aumentar
los rendimientos para los dueifios de la empresa. En general, los incrementos
del apalancamiento dan como resultado el incremento del rendimiento y el
riesgo mientras que las reducciones de apalancamiento dan como resultado

la reduccién del rendimiento y el riesgo. (Gitman, 2003; p. 422).

2.3.1 Tipos de Apalancamiento

e Apalancamiento Operativo.

Es el uso potencial de costos de operativos fijjos para magnificar los
efectos de los cambios en las venta sobre las utilidades ante de interés e

impuesto de la empresa. (Gitman, 2003; p. 426).

e Apalancamiento Financiero.

Es el uso potencial de costos financieros fijos para planificar los efectos
de cambios en las utilidades de interés e impuestos sobre las utilidades por
accion de la empresa. (Gitman, 2003; p. 429)

e Apalancamiento Total.

Es el uso posible de costos, tanto operativo como financiero, para

maximizar el efecto de cambios en las ventas sobre las utilidades por accién
de las ventas. (Gitman, 2003; p. 432)
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e Apalancamiento Financiero.

Es el efecto que introduce el endeudamiento sobre la rentabilidad de los
capitales propios. La variacion resulta mas que proporcional que la que se
produce en la rentabilidad de las inversiones. La condicién necesaria para
que se produzca el apalancamiento amplificador es que la rentabilidad de las

inversiones sea mayor que el tipo de interés de las deudas.

Se denomina apalancamiento a la posibilidad de financiar determinadas
compras de activos sin la necesidad de contar con el dinero de la operacion

en el momento presente.

Es un indicador del nivel de endeudamiento de una organizacién en
relacion con su activo o patrimonio. Consiste en utilizacion de la deuda para
aumentar la rentabilidad esperada del capital propio. Se mide como la

relacion entre deuda a largo plazo mas capital propio.

Se considera como una herramienta, técnica o habilidad del
administrador, para utilizar el Costo por el interés Financieros para maximizar
Utilidades netas por efecto de los cambios en las Utilidades de operacion de

una empresa.

Es decir: los intereses por préstamos actuan como una PALANCA,
contra la cual las utilidades de operacién trabajan para generar cambios

significativos en las utilidades netas de una empresa.



26

En resumen, debemos entender por Apalancamiento Financiero, la
Utilizacion de fondos obtenidos por préstamos a un costo fijo maximo, para

maximizar utilidades netas de una empresa.

2.3.2 Importancia del Apalancamiento Financiero

La importancia del apalancamiento financiero permitira el buen uso de
los activos que posee la empresa para mantener los costos fijos y asi
aumentar el rendimiento, que se refiere a las ganancias o las posibles
pérdidas total de una inversién durante un periodo dado. Para esto se debe
tener en cuenta los diferentes tipos de apalancamiento que son: operativo,

financiero y total, los cuales se aplicaran segun el orden respectivamente.

2.3.3 Clasificacion del Apalancamiento Financiero

e Apalancamiento Financiero positivo: Cuando la obtencién de fondos
proveniente de préstamos es productiva, es decir, cuando la tasa de
rendimiento que se alcanza sobre los activos de la empresa, es mayor a
la tasa de interés que se paga por los fondos obtenidos en los

préstamos.

e Apalancamiento Financiero Negativo: Cuando la obtencién de fondos
provenientes de préstamos es improductiva, es decir, cuando la tasa de
rendimiento que se alcanza sobre los activos de la empresa, es menor
a la tasa de interés que se paga por los fondos obtenidos en los

préstamos.

e Apalancamiento Financiero Neutro: Cuando la obtencién de fondos
provenientes de préstamos llega al punto de indiferencia, es decir,

cuando la tasa de rendimiento que se alcanza sobre los activos de la
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empresa, es igual a la tasa de interés que se paga por los fondos
obtenidos en los préstamos.

2.3.4 Grado de Apalancamiento Financiero

Es una medida cuantitativa de la sensibilidad de las utilidades por
accion de una empresa, el cambio de las utilidades operativas de la empresa
es conocida como el GAF. EI GAF a un nivel de utilidades operativas en
particular es siempre el cambio porcentual en la utilidad operativa que causa
el cambio en las utilidades por accion.

Con frecuencia se sostiene que el financiamiento por acciones
preferentes es de menor riesgo que el financiamiento por deuda de la
empresa emisora. Quizas esto es verdadero respecto al riego de insolvencia
del efectivo pero el GAF dice que la variedad relativa del cambio porcentual
en las utilidades por accién (UPA) sera mayor bajo el convenio de acciones
preferentes, si todos los demas permanecen igual. Naturalmente esta
discusién nos conduce al tema del riego financiero y su relacion con el grado

de apalancamiento financiero.

En forma similar al apalancamiento de operacion, el grado de
Apalancamiento financiera mide el efecto de un cambio en una variable sobre
otra variable. El Grado de Apalancamiento Financiero (GAF) se puede definir
como el porcentaje de cambio en las utilidades por accion (UPA) como
consecuencia de un cambio porcentual en las utilidades antes de impuestos

e intereses (UAII).
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2.3.5 Anadlisis Financiero

El analisis financiero, permite a la gerencia medir el progreso
comparando los resultados alcanzados con las operaciones planeadas y los
controles aplicados, ademas informa sobre la capacidad de endeudamiento,
su rentabilidad y su fortaleza o debilidad financiera, esto facilita el analisis de
la situacién econdémica y financiera de la empresa para la toma de decisiones

acertadas.

Segun Miyauchi, (2000); expresa:

El analisis financiero es empleado en una gran variedad de
contexto, entre los que figura la evaluacion de crédito el analisis
accionario, de fusiones y adquisiciones, y de politicas financieras,
entre otros. En todo ellos, el analisis financiero es la clave para
realizar predicciones sobre el desempenio futuro de la empresa. (p.
19).

Sus fines son, entre otros:
e Determinar la situacion financiera en general.
o Establecer razones e indices financieros derivados del balance general.

¢ l|dentificar la repercusién financiera por el empleo de los recursos

monetarios en el proyecto seleccionado.

e Conocer el grado de solvencias y situacion crediticia, en un momento

determinado.

e Calcular las utilidades, pérdidas o ambas, que se estiman obtener en el

futuro, a valores actualizados.


http://www.monografias.com/trabajos5/estafinan/estafinan.shtml
http://www.monografias.com/trabajos/fintrabajo/fintrabajo.shtml
http://www.monografias.com/trabajos4/refrec/refrec.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/nuevmicro/nuevmicro.shtml
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e Determinar la tasa de rentabilidad financiera que ha de generar el
proyecto, a partir del calculo e igualacién de los ingresos con los

egresos, a valores actualizados.

e Establecer una serie de igualdades numéricas que den resultados

positivos 0 negativos respecto a la inversion de que se trate.

e Determinar la rentabilidad del capital invertido.

Existen varios métodos para realizar el Analisis Financiero de una
empresa; entre los cuales se encuentran: el método horizontal, vertical, el

analisis de tendencias y las razones financieras.

2.4 RAZONES FINANCIERAS

El analisis de las razones financieras se refiere a las relaciones de cada
uno de los conceptos que integran a los estados financieros y ayudan a
comparar las razones de la empresa con los patrones de la industria o de la
linea de negocios en la cual opera. Con el objeto de medir el desemperfio de
la empresa se analiza la liquidez, la solvencia, la rentabilidad y el

crecimiento. (Miyauchi, 2000, p.21).

2.4.1 Uso de las Razones

El analisis de razones evalua el rendimiento de la empresa mediante
meétodos de calculo e interpretacion de razones financieras. La informacién
basica para el analisis de razones se obtiene del estado de resultado y del

balance general de la empresa. El andlisis de razones de los estados de una


http://www.monografias.com/trabajos12/rentypro/rentypro.shtml#ANALIS
http://www.monografias.com/trabajos7/caes/caes.shtml
http://www.monografias.com/trabajos7/cofi/cofi.shtml
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empresa es importante para sus accionistas, sus acreedores y para la propia

gerencia.

2.4.2 Tipos de Razones

2.4.2.1 Razones de Deuda o Apalancamiento.

e Razon de Endeudamiento: La razén de endeudamiento determina el
total de pasivos como porcentaje del total de activos. La razén de
endeudamiento no es una medida de liquidez de corto plazo. Mas bien,
es una medida de riesgo de los acreedores a largo plazo. Mientras
menor sea la porcion de los activos totales financiadas por los
acreedores menor es el riesgo de que el negocio no sea capaz de

pagar sus deudas. (Meigs y Meygs. 2000, p. 390).

Raz6n de Endeudamiento= Pasivos Totales * 100

Activos Totales

e Rotacion de Cuentas por Pagar: Es la medida financiera que indica el
numero de veces que en promedio se cancelan las cuentas por pagar
en un periodo econdmico. Asi como es importante saber cuantas veces
se estan cobrando las cuentas por cobrar, también es importante
conocer el tiempo que tarda en efectuar los pagos para conservar las
relaciones y fortalecer las relaciones crediticias con los proveedores y
evitar situaciones que afecten las operaciones por suspensiones de

crédito por parte de estos. (Espinoza, 2003, p.4)
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Rotacion de Cuentas por Pagar = Costo de Ventas

Ctas. P/Pagar Promedio

e Periodo Promedio de Pago: Es el indice que mide la duracion media
de las cuentas por pagar, asi que consiste en la determinacion del
numero de dias que se esta tardando en efectuar el pago a los

acreedores. (Espinoza, 2003, p.4)

365

Rotacion de Ctas. Por Pagar

Periodo Promedio de Pago =

2.4.2.2 Razones de Rentabilidad

Existen muchas medidas de rentabilidad. Como grupo, estas medidas
facilitan a los analistas la evaluacion de las utilidades de la empresa respecto
de un nivel dado de ventas, de un nivel cierto de activos o de la inversion del
propietario. Sin ganancias, una empresa no podria atraer capital externo. Los
propietarios, acreedores y la administracion, ponen mucha atencién al
impulso de las utilidades por la gran importancia que se ha dado a éstas en

el mercado. (Lawrence J. Gitman, 2003, p.56).

e Margen Neto de Utilidad: calcula el porcentaje de cada unidad
monetaria de ventas que queda después de deducir todos los costos y
gastos incluyendo los intereses e impuestos. Se usa comunmente para
medir el éxito de la empresa en relacidon con las utilidades sobre las

ventas. Cuanto mayor sea, mejor. (Cantu, 2002, p. 522)
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Margen Neto de Utilidad =

Utilidad Neta
*100

Ventas

e Rendimiento sobre la Inversion (ROI) 6 (ROA): este indicador refleja
la eficiencia de la administracion para obtener el maximo rendimiento
sobre la inversion, la cual esta integrada por los activos totales. Este
indicador también se puede obtener al combinar el margen de utilidad
sobre las ventas y la rotacion de activos totales. (Cantu, 2002, p.322)

Utilidad neta
*100

Rendimiento sobre la Inversiéon =

Total Activos

e Rendimiento sobre el Capital Contable (ROE): Mide el rendimiento
de la inversion neta, es decir, del capital contable. Mediante el mismo
se relaciona la utilidad neta que ha generado una organizacién durante
un periodo y se compara con la inversion que corresponde a los
accionistas. El rendimiento sobre el capital contable es un indicador
fundamental que determina en qué medida una compaiiia ha generado
rendimientos sobre los fondos que los accionistas han confiados a la
administracion. (Cantu, 2002; p.522)
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Rendim. Sobre el Capital Contable = * 100
Utilidad Neta

2.4.3 Rendimiento Capital Contable

Ganancia o pérdida total de una inversién durante un periodo dado, se
calcula dividiendo las distribuciones del activo durante el periodo, mas el
cambio en el valor, entre el valor de la inversién al inicio del periodo. (Gitman,
2003; p. 422).

2.4.4 Razones de Liquidez

Generalmente, el primer punto que interesa al analista financiero es la
liquidez. La “posicidn liquida” de una empresa trata con la cuestion de qué
tan capaz sea para satisfacer sus obligaciones circulantes. Los activos a
corto plazo, o activos circulantes, son mas faciles de convertir en efectivo

(son mas liquidos) que los activos a largo plazo.

Un activo liquido es aquel que facilmente puede convertirse en efectivo
sin una pérdida significativa de su valor original. La conversion de los activos
en efectivo, en especial los activos circulantes como los inventarios y las
cuentas por cobrar, es el medio principal de una empresa para obtener los

fondos para liquidar sus cuentas circulantes.

Un analisis total de la liquidez requiere del uso del presupuesto de
efectivo; pero, al relacionar la cantidad de efectivo y de otros activos
circulantes con las obligaciones actuales de la empresa, el analisis de

razones financieras proporciona una medida de liquidez rapida y facil de
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usar. A continuacion se presentan dos razones de liquidez que se usan

comunmente:

v' Razon Circulante: la razoén circulante es la técnica que se emplea con
mas frecuencia para medir la solvencia en corto plazo, porque indica
hasta qué punto los derechos de los acreedores a corto plazo estan
cubiertos por activos que se espera convertir en efectivo en un periodo

que corresponde aproximadamente al vencimiento de tales derechos.

Por lo normal los activos circulantes incluyen el efectivo, los valores
negociables, las cuentas por cobrar y los inventarios. Los pasivos circulantes
estan formados por cuentas por pagar, documentos por pagar a corto plazo,
vencimientos circulantes de la deuda a largo plazo (porcion circulante),
impuestos sobre ingresos por pagar y otros gastos devengados

(principalmente los sueldos).

Este indice se obtiene dividiendo los activos circulantes por los pasivos

circulantes, tal como se expresa en la siguiente formula:

ActivosCirculantes
— PasivosCirculantes

v/ Razon Réapida o Prueba Acida: Esta técnica mide la capacidad para
pagar obligaciones a corto plazo sin tener que recurrir a la venta de los
inventarios. De ordinario, los inventarios son el activo menos liquido de
los activos circulantes de una empresa. Por lo tanto, es mas probable

que ocurra una pérdida en el inventario, en caso de liquidacion. De este
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modo, es importante una medida de la capacidad de la empresa para
liquidar las obligaciones a corto plazo sin apelar a su venta.

Se obtiene deduciendo los inventarios de los activos circulantes y

dividiendo posteriormente la parte restante entre los pasivos circulantes.

ActivosCirculantes— Inventarios
RR = PasivosCirculantes

Al terminar el analisis de las anteriores razones y herramientas
financieras, se deben tener los criterios y las bases suficientes para tomar las
decisiones que mejor le convengan a la empresa, aquellas que ayuden a
mantener los recursos obtenidos anteriormente y adquirir nuevos que
garanticen el beneficio econémico futuro, también verificar y cumplir con las
obligaciones con terceros para asi llegar al objetivo primordial de la gestion
administrativa, posicionarse en el mercado obteniendo amplios margenes de
utilidad con una vigencia permanente y solida frente a los competidores,
otorgando un grado de satisfaccidén para todos los 6rganos gestores de esta

colectividad.
2.5 RESENA HISTORICA DE LA EMPRESA INVERCORE C.A. SUCRE
2.5.1 Nuestra Organizacion
Somos una institucion de caracter privado y con personalidad juridica,
fundada el 08 de enero de 1.991, por iniciativa de la familia Aboulhosn,

representada por el empresario venezolano Chahid Aboulhosn y sus hijos:

Ramzy Aboulhosn, Walid Aboulhosn y Jhony Aboulhosn, quienes durante
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estos veinte afos de actividad en el mercado de la construccion, han
marcado pauta y han sido pioneros, empleando criterios de eficiencia y
calidad en la realizacién de obras de construccion, proyectos inmobiliarios,
mantenimiento y mejoras de instalaciones, entre otras, con el objeto de
proporcionar a lo largo y ancho del territorio nacional, soluciones
habitacionales a las familias venezolanas, adecuadas a sus necesidades y
posibilidades socioecondmicas, de una forma integral y articulada a un

ambiente saludable.

Estamos constituidos por un grupo interdisciplinario de profesionales y
técnicos que se identifican con un habitat mas humano y de una alta

sensibilidad social.

2.5.2 Mision

Ejecutar obras y proyectos ajustados a la necesidad de los clientes,
utilizando técnicas innovadoras y de vanguardia que garanticen su
satisfaccion, aplicando para ello las normas de seguridad y calidad que
genere bienestar y confianza en el producto entregado; teniendo siempre en
cuenta el bien social desde el punto de vista de la creacién de empleos y el

respeto por la comunidad y medio ambiente.

Sustentando en solidez financiera y rentabilidad que genere un
ambiente de seguridad y confianza para todos nuestros empleados,

relacionados y aliados comerciales.



37

2.5.3 Visién

Constituir un foco de referencia en el mercado de la construccion de
obras civiles, con reconocimiento nacional e internacional mediante la
promocién de capacidad de trabajo en el marco de la aplicacion de los mas
altos estandares de calidad y eficiencia, resaltando por nuestro
desplazamiento de innovaciéon y adaptacion a los cambios tecnoldgicos de

los exigentes tiempos de hoy en dia.

En la busqueda de nuevas soluciones innovadoras y de gran alcance
en el mercado de la construccion que permitan alcanzar los mas altos
estandares de calidad, nuestra empresa tiene como enfoque principal el
desarrollo de edificaciones con el novedoso sistema de Elementos
Estructurales, el cual denominamos Sistema Constructivo Universal Abierto
Syampreco, este es un reflejo del avance actual, que ofrece una mejor
respuesta a las exigencias técnicas, econdmicas, sociales y ambientales del
mundo. Este Sistema resume todas las caracteristicas de resistencia y
durabilidad de la construccion tradicional; pero con grandes ventajas y
alicientes sobre ellas, principalmente por la optimizacion en el uso de los
recursos mediante la ejecucidén de obras con procesos repetitivos y faciles de

controlar, resaltando bondades y caracteristicas tales como:

o El Sistema resulta aislante termo acusticos.
+ Altamente anti sismico.
e Tiempo de construccion 70% mas rapido.

e Hasta un 45% menos del costo sobre el método tradicional de

construccion.
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e Reducciéon de Mano de obra Especializada hasta en un 70%.

« No requiere importacion de materias Primas, 100% Materiales

Nacionales.

El Sistema Constructivo Universal Abierto Syampreco, Fue creado y
perfeccionado por la empresa Syampreco, de raices amazonicas y traido a
nuestro pais de la mano de nuestra Organizacion, con la finalidad de
construir Masivamente Viviendas de Calidad con materiales de construccion
tradicionales con Bajos Costos y Pensado en la implementacion inclusive de
la autoconstruccion siendo esta la Unica manera de solucionar de raiz el

déficit habitacional en los Paises Latinoamericanos.

Estamos en la Capacidad de Fabricar 155 Kits de Viviendas Mensual
(Paredes, Columnas y Vigas de Carga) de 72 Mts 2 de Construccién 3 Hab, 2
Bafios, Sala, Comedor, Cocina. (Produccion en 1 jornada de 8 horas de

trabajo).

Esta cantidad es la Minima a Producir y segun la necesidad podemos
llegar a asegurar el suministro de 200 mil Kits de viviendas en 12 meses, al
igual que podemos asegurar su construccion o Autoconstruccién en el mismo

lapso de tiempo, Entiéndase Viviendas Llave en Mano.

2.5.4 Valores

0 Orientacién al mercado.
o Orientacion a resultados y eficiencia.

0 Agilidad y flexibilidad.
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Innovacion.

Trabajo en equipo.

Reconocimiento continuo al logro y a la excelencia.
Oportunidades de empleo sin distincion.

Integridad y civismo.

2.5.5 Principios

Orientacion al Mercado: Satisfacer las necesidades de nuestros
clientes de manera consistente. Orientacion a resultados y eficiencia;
somos consistentes en el cumplimiento de nuestros objetivos, al menor

costo posible.

Agilidad y Flexibilidad: Actuamos oportunamente ante los cambios del

entorno, siempre guiados por nuestra vision, mision y valores.

Innovacion: Tenemos una actitud proactiva ante la generacion de
nuevas tecnologias y nuevos productos. Poseemos la disposicion a

aprender, gerenciar y difundir el conocimiento.

Trabajo en Equipo: Fomentamos la integracion de equipos con el

proposito de alcanzar metas comunes.

Reconocimiento Continuo al logro y a la Excelencia: Fomentamos y
reconocemos constantemente entre nuestros trabajadores la excelencia

y la orientacion al logro.
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0 Oportunidades de Empleo sin Distincion: Proveemos oportunidades
de empleo en igualdad de condiciones.

o Integridad y Civismo: Exhibimos una actitud consistente, ética,
honesta, responsable, equitativa y proactiva hacia nuestro trabajo y

hacia la sociedad en la cual nos desenvolvemos.
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FASE IlI
MARCO METODOLOGICO

A continuacién se presenta las distintas estrategias de investigacion

que se aplicaron para la elaboracion del trabajo de investigacion.

3.1 TIPO DE INVESTIGACION

De acuerdo al contexto estudiado, la investigacion fue de campo, ya
que la informacién de los estados financieros se obtuvo de forma directa de
la empresa Invercore, C.A. Sucre, localizada en la Ciudad de Maturin, Estado
Monagas. Es importante senalar que Sabino (2.000) define este tipo de
investigaciéon como: “los datos de interés que se recogen en forma directa de
la realidad, mediante el trabajo concreto del investigador y su equipo”. (p.
92).

Por tal motivo, se tomaron en cuenta datos primarios como datos

secundarios.

Asi mismo, el proceso investigativo también fue documental, porque
parte de la informacién se obtuvo de fuentes secundarias, siendo éstas los
estados financieros y contables de los afos 2008 y 2009, los cuales sirvieron
de apoyo documental. Igualmente, permitieron establecer y reunir
informacion por medio de textos y materiales informativos, para la
estructuracion de las bases tedricas y asi efectuar los analisis
correspondientes a los diferentes aspectos relacionados con la aplicacion de

las razones financieras.

42
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Sabino (2.000) plantea que la investigacion documental:

Es aquella cuya estrategia esta basada en el analisis de datos
obtenidos de diferentes fuentes de informacion tales como
informes de investigadores, libros, monografias y otros, materiales
informativos que recogen los resultados de los estudios hechos
por diferentes autores sobre los diversos aspectos del
conocimiento, que ofrece la materia en sus multiples
manifestaciones. (p. 2)

Considerando lo expresado anteriormente, la investigacion documental
puede sefalarse como una estrategia que permite obtener nuevos
conocimientos, partiendo del analisis de datos o informaciones recolectadas

y registradas en distintas fuentes de consultas.

3.2 NIVEL DE INVESTIGACION

La investigacion que se realizo fue de caracter descriptivo, ya que se
orientd a determinar y describir con exactitud los elementos que intervienen

en el problema de estudio

En este sentido, Fernandez, Hernandez y Baptista (2003) indica que el nivel

descriptivo

“busca especificar las propiedades importantes de personas, grupos,
comunidades o cualquier otro fendbmeno que son necesarias para la
informacion”. (p. 78) De acuerdo a lo antes expuesto, este proceso de
investigacion descriptivo centrd su atencidon no solamente en recoger, tabular
y graficar datos; esto supone un elemento interpretativo de la significacion o
importancia de los fendomenos que se describieron. En tal sentido, la

descripcion se combind con la comparacién, contraste, clasificacion, analisis
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e interpretacion.
3.3 POBLACION Y UNIVERSO

Segun Sabino (2000) define:

‘La poblacién es un conjunto finito e infinito de personas, cosas o
elementos que presentan caracteristicas comunes”. En esta investigacion la
poblacién estuvo compuesta por (3) personas que laboran en la Gerencia
administrativa de la empresa Invercore, C.A. Sucre, ademas de los datos

financieros que sirvieron para la aplicacién de las razones financieras.

3.3.1 Muestra

Segun Trillo (2002) sefiala que:

“La muestra puede ser definida como un subgrupo de elementos de la
poblacion, para seleccionarlas se debe delimitar las caracteristicas de los
mismos”. En vista que la poblacion objeto de estudio es menor de 100
unidades se tomara la totalidad de la misma, como muestra representativa
las tres (3) personas que laboran en la Gerencia administrativa de la
empresa Invercore, C.A. Sucre, Igualmente se tomd en cuenta los
documentos contables y administrativos presentados por la empresa, siendo

un valor de importancia para llevar a cabo la investigacion.

3.4 TECNICAS E INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS

Para la recoleccion de los datos que permitieron cumplir con los

requisitos de la investigacion, se utilizo la siguiente técnica:

Revision Bibliografica:

Por medio de ésta técnica se procedio a recolectar datos e informacion
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por medio de la técnica del fichaje, a través de la cual se consulto textos,
tesis, informes, consulta a la Red Electronica (Internet) a fin de seleccionar
datos relevantes para el sustento de las bases tedricas y analisis de los
estados financieros en estudio, igualmente se revisaron facturas,

documentos contables, registros, estados de cuentas, entre otros.

Con relacion a esto, Rivas y Bellorin (1999) plantean que la técnica del

fichaje consiste en:

“Un conjunto de procedimientos metodolégicos para la recoleccion de
manera organizada de los materiales necesarios para el desarrollo del tema
que se ha planteado”. (p. 140) Considerando lo dicho por estos autores, la
técnica del fichaje viene a constituir el medio mas importante para la

recoleccion de los datos en el proceso de la investigacion documental.

Posteriormente, se organizaron los datos de acuerdo al nivel de
importancia, clasificando la informacién en sus diferentes aspectos
relacionados con el tema investigado y por ultimo se realiz6 un analisis
cualitativo de los datos obtenidos por medio de una evaluacién exhaustiva de
los estados financieros por medio de la aplicacion de las razones financieras
en el periodo 2008-2009 de la empresa Invercore, C.A. Sucre, comprobando
la consecucion de cada uno de los objetivos especificos planteado en esta

investigacion.
Observacion Directa No Participante:
Es directa cuando el investigador se pone en contacto personalmente

con el hecho o fendmeno que trata de investigar y la observacién directa no

participante es aquella en la cual se recoge la informacion desde afuera, sin
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participar para nada en el grupo social, hecho o fendmeno investigado.
Entrevista No Estructurada

El autor Sabino (2000) dice que:

“la entrevista no estructurada es aquella en la existe un margen mas o
menos grande de libertad para formular las preguntas y respuestas, no se
guian por un cuestionario o modelo rigido, sino que discurren con cierto
grado de espontaneidad” (p,108) Las entrevistas no estructuradas
constituyen el medio de recoleccion mas utilizado por los investigadores,
consiste en el proceso donde el entrevistador puede obtener o solicitar la

informacion del entrevistado.

3.5 PROCEDIMIENTOS DE ANALISIS

Se efectud un analisis de forma cualitativa del material recopilado para
la posterior redaccion de las conclusiones y recomendaciones de este trabajo
de investigacion y desarrollar los objetivos planteados en este estudio,
igualmente de la informacion suministrada por la Gerencia Administrativa de
la empresa sobre el cumplimiento de los procesos contables, para luego
realizar las respectivas conclusiones derivadas de la investigacion efectuada

con respecto a la informacion recabada.

Para la realizacion de la presente investigacion y el logro de los

objetivos propuestos se llevaron a cabo diversos procedimientos, tales como:

= Revision minuciosa de textos y documentos que permitieron la

obtencién de informacion referente al tema de estudio.
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Obtencién de los Balances Generales y Estados de Resultados de la

empresa Invercore, C.A. Sucre.

Reconstruccion de los Balances Generales y Estados de Resultado

para la aplicacion del método de analisis.
Aplicacion de férmulas para la obtencion de las razones financieras.
Presentacion grafica de los resultados obtenidos.

Analisis de los resultados arrojados por las razones calculadas.



FASE IV
PRESENTACION Y ANALISIS DE DATOS.

En este Capitulo se presentan, analizan e interpretan los resultados
obtenidos mediante la aplicacion de las diferentes técnicas de recoleccion de
datos, tanto a los representantes de la Gerencia administrativa de la
organizacion objeto de estudio y los estados financieros histéricos del afio
2008 - 2009 de la empresa.

Una vez revisados los estados financieros se aplicaron las razones
financieras para los afios 2008 - 2009 y se procedido a la evaluacion y
analisis basados en la informacién suministrada, a fin de determinar la
situacion financiera de la empresa, permitiendo de esta manera generar una
evaluacion del periodo sobre los indicadores con los cuales se puedan tomar
decisiones que las lleven al éxito y pueden medir el desempefio, solvencia y

liquidez de dicha empresa.

4.1 FUENTES DE FINANCIAMIENTOS EMPLEADAS POR LA EMPRESA
INVERCORE C.A. SUCRE

Toda empresa debe realizar un analisis completo de cada uno de los
objetivos planteados que se esperan alcanzar, para verificar si realmente
necesita ser financiada para llevar a cabo sus actividades. El crédito
representa una opcion de financiamiento el cual debe ser suficiente, oportuno
y en condiciones preferenciales que ayuden a fortalecer su crecimiento y con

ello elevar sus niveles de eficiencia y productividad.

48
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En tal sentido, la organizacién objeto de estudio es una empresa que se
dedica a la construccion de viviendas, por su condicion y razon de ser, este
tipo de empresas desconocen en un alto porcentaje cuales son las fuentes
de financiamiento que ofrecen los diferentes entes publicos o privados vy la
manera de cédmo pueden realizar las solicitudes de créditos, es decir, para
ello deben tener en cuenta que existen una serie de razones financieras que
permiten conocer la situacion financiera de una empresa en un momento
determinado; entre las cuales se encuentran las razones de apalancamiento
y rendimiento, que son utiles a la hora de invertir en un proyecto, ademas

éstas ayudan a la toma de decisiones por parte de la gerencia de la empresa.

La empresa Invercore C.A. Sucre, presenta a continuacion su estructura

de financiamiento conformada de la siguiente manera:

¢ Financiamiento Interno: Esta conformado por el aporte de los socios,
y aporte de los adjudicatarios.

Aporte de los Socios: Son cinco (5) los socios que conforman la
empresa, los cuales cada uno aporta un 10% para el capital de trabajo que

se requiere.

Aporte de los Adjudicatarios: El objeto de esta organizacion es la
construccion de desarrollos urbanisticos, para el cual realiza la venta de
parcelas y kit de viviendas al publico en general, a través de este proceso la
empresa recibe ingresos, los cuales utiliza para el desarrollo de sus

actividades.
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Es decir un 50% es cubierto por el financiamiento interno y el restante
es financiado por los créditos solicitados a la banca publica y o privada.

e Financiamiento Externo: Toda organizacion podra recurrir en algun
momento a este tipo de financiamiento, lo cual dependera de la
inversion en la que requiere invertir. Existen bancos tanto publicos
como privados que ofrecen financiamiento, pero bajo ciertas normativas

por el cual debe regirse la empresa.

En la actualidad la empresa ha solicitado financiamiento a la banca
publica, puesto que ésta ofrece mejores condiciones de pago, tasas de

interés mas bajas entre otras.

Entre las siguientes instituciones financieras a las cuales la empresa

Invercore C.A. Sucre, ha solicitado financiamiento se encuentran:

e Banfoandes Banco universal C.A
e Banco del Tesoro Banco Universal

e Bandes (Banco de Desarrollo Econdmico y Social de Venezuela

4.2 REVISION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al revisar los Estados Financieros de la Empresa Invercore, C.A,
Sucre, se observa que estan presentados de acuerdo a las Normas de
Contabilidad de Aceptacion General ,es decir; poseen cualidades que hacen
a la informacion contable un instrumento util para la toma de decisién ya que

muestran en forma clara la informacién, permitiendo ser comprensible al
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momento de juzgar los resultados de operacion, situacion financiera, los
cambios en la situacion financiera y las modificaciones en el capital contable
de la empresa; asi como todos aquellos datos importantes y significativos

para la gerencia y demas usuarios.

Por lo tanto se debe reconocer que los Estados Financieros presentan
informacion relevante y objetiva, ya que poseen datos cuantitativos
importantes y significativos que se obtienen del sistema contable y que
fueron cuidadosamente verificados. Esta informacion es suministrada a la
Gerencia Administrativa en el momento oportuno; permitiendo a sus
interesados tomar decisiones econdémicas, cumpliendo con los objetivos y

metas trazadas en la empresa Invercore, C.A., Sucre.

4.3 CLASIFICACION DE LA INFORMACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS DE LA EMPRESA EN ESTUDIO

Revisada la informacion contenida en los estados financieros de la
empresa Invercore, C.A, Sucre, se procedio ajustar sus datos de manera tal
que permitieran prepararla con el objeto de obtener los indicadores

financieros para su evaluacion y analisis.

Se agrupo6 las partidas con ciertas caracteristicas comunes y se les
asignoé nomenclaturas segun su naturaleza, con el proposito de establecer
subtotales que pudieran ayudar a adaptarlos a las férmulas y poder efectuar
los calculos y determinar las diferentes razones financieras, lo cual se realizé
conforme a criterios de uso interno como por ejemplo: Activos Circulantes
(TAC), Pasivos Circulantes (TPC), entre otras.
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Activo Circulante (TAC): El total del activo circulante comprende las

partidas disponibles, exigibles, realizables y prepagadas.
TAC = Disponibles+EXxigibles+Realizables+Prepagados

De conformidad con los estados financieros de la Constructora

Invercore, C.A, Sucre, el total de activo circulante estuvo conformado por:

TAC (2008= 38.643,11+261.895,81+254.567,88+0,00
TAC (2008= 555.106,80

TAC (2000= 47.711,13+420.433,51+309.026,67+97.190,92
TAC (2000 874.362,23

El Pasivo Circulante (TPC): Dentro del total del pasivo circulante de
la empresa Invercore, C.A, Sucre se reflejaron las partidas: Cuentas por

pagar, pasivos a largo plazo e impuestos sobre la renta por pagar.

TPC = Cuentas por pagar + retenciones y contribuciones por pagar +
impuestos por pagar.
En relacién con el total del pasivo circulante de la empresa Invercore,
C.A, Sucre, en los periodos estudiados se determind lo siguiente:
TPC (2008) = 31.216,54 + 60.313,42
TPC (2008) = 91.529,96

TPC (2009 = 117.158,71 + 94.639,84
TPC (2009) = 211 798,55

Ingresos: Con respecto a la seccion de ingresos se observo los
relacionados con los derivados de las actividades propias de la industria de la

construccién, como los ingresos por obras ejecutadas; los cuales fueron
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necesarios para obtener la rotaciéon de las cuentas por cobrar, mediante la
determinaciéon de la porcion de los ingresos a crédito y que segun
informacion suministrada por la Administradora de la empresa se tiene como
politica y dependiendo de la obra, otorgar crédito por el orden del 40%
aproximadamente, del total de los ingresos obtenidos. En consecuencia, se
determiné los ingresos a crédito de los periodos estudiados de la siguiente

manera:

Ingresos a crédito = Ingresos Totales x 40%

Ing./crédito (008 = 1.347.916,61 x 40% = 539.166,64
Ing./crédito (009 = 1.870.407,54 x 40% = 748.163,01

Las Compras a crédito: Se consideré las compras a crédito
efectuadas por la empresa estudiada a los proveedores, las cuales fueron
necesarias para el desarrollo de las actividades ordinarias de la misma y para
la determinacion de la rotacidn de las cuentas por pagar. Con relacion a este
rubro, segun informacion suministrada por la Administracion, la politica de
endeudamiento con los proveedores oscila por el orden del 25%
aproximadamente, con respecto a los ingresos totales, teniéndose entonces
que para los periodos estudiados las compras a créditos se conformaron de

la siguiente forma:

Compras a Creéditos = Ingresos Totales x 25%

Compras a Créditos (oos) = 1.347.916,61 x 25% = 336.979,15
Compras a Créditos (oo9) = 1.870.407,54 x 25% = 467.601,89

Los Inventarios. Es necesario sefalar que la empresa no refleja el



54

rubro de inventarios en los estados financieros debido a que éstos forman
parte de los costos, por tratarse de una empresa dedicada a una actividad
distinta a la comercial, es decir, a la Construccion Civil; por lo tanto, en esta
investigacién no aplico el célculo de la rotacién de inventarios y el céalculo del

ciclo de operaciones.

Los Gastos de Intereses: Estos fueron necesarios para calcular las
veces que la empresa paga los intereses, los cuales no son detallados en los
estados financieros, sin embargo, esta informacién fue suministrada por la
Gerencia de Administracion de la Constructora Invercore, C.A., Sucre, Los

gastos de intereses fueron los siguientes:

Gastos de Intereses 08 = 12.882.441,00
Gastos de Intereses (209 = 20.800.000,00

La utilidad entes de los Intereses:

Se obtuvo sumandole a la utilidad operativa el monto correspondiente a
los intereses. La cual quedd determinada de la siguiente forma:

UAU o0s) = 344.312,03 + 12.882.441,00 13.226.753,03

UAU 2009 = 630.932,30 +20.800.000,00 21.430.932,30

4.4 CALCULO DE RAZONES FINANCIERAS Y REPRESENTACION
GRAFICA DE LOS RESULTADOS

Razones de Liquidez:

» Razén Circulante:
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CUADRO N° 1 Razdn Circulante

Partidas Ano 2008 Afio 2009
Activos Circulantes 555.106,80 874.362,23
Pasivos Circulantes 91.529,96 211.798,55

ActivosCirculantes
PasivosCirculantes

RC =

555.106,80 _
RC2008 = 91.529,96 6,06: 1

874..362,23 _
RC2009 = 211.798,55  4.13:1
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Tal como se refleja en el grafico la empresa presenta una disminucion
significativa en la razon del circulante desde el afio 2008 al afio 2009,
cayendo de 6,06:1 a un valor de 4,13:1.

De acuerdo a los resultados obtenidos en los periodos analizados se
deduce que la empresa Invercore, C.A., Sucre, muestra una situacion

financiera a corto plazo aceptable en virtud de tener la capacidad de cubrir
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todas sus obligaciones a corto plazo utilizando para ello solo su activo
corriente, incluso existe un capital neto de trabajo bastante alto, lo que
redunda en la existencia de dineros ociosos por lo que se recomienda que
sean invertidos en rubros que le ayuden al aumento de la productividad. Al
momento de comparar la solvencia de la empresa a corto plazo, tomando
para ello los periodos utilizados para dicho analisis, resulta que es en el afio
2008 cuando la empresa mostré una capacidad de pago mayor visto que
contaba con 6,06 Bs. de activo circulante para cancelar cada Bs. de pasivo
circulante, mientras que en el afno 2009 Ila relacidn de activo circulante a
pasivo circulante fue de 4,13 Bs. de activo circulante por cada Bs. de pasivo

circulante.

Al observar estos resultados se muestra que la capacidad de pago a
corto plazo de la empresa ha ido en detrimento, lo que puede ser
consecuencia del aumento de los pasivos circulantes proporcionalmente

mayor al sufrido por el activo circulante.

> Razon Réapida o Prueba Acida:

CUADRO N° 2 Razén Rapida o Prueba Acida

Partidas Afio 2008 Ao 2009
Activos Circulantes 555.106,80 874.362,23
Inventario 254.567,88 309.026,66
Pasivos Circulantes 91.529,95 211.798,55

ActivosCirculantes— Inventarios
PasivosCirculantes

555.106,80- 254.567,88 _ 300.538,92
RR2008 = 91.529,95 91.529,95 = 3,28:1
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874.362,23- 309.026,67 _ 565.335, 56

RR2000 = 211.798,55 211.798.55 =2,67:1
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En este grafico se evidencia que la empresa Invercore, C.A., Sucre
disminuyd su capacidad de cubrir sus deudas desde el afio 2008 al afo
2009, cayendo de 3,28:1 a 2,67:1.

Considerando los activos circulantes disponibles y los de pronta
conversion a efectivo existentes en la empresa segun los ejercicios
econdmicos objeto del analisis se puede observar que, presenta una
situacion financiera a corto plazo aceptable debido a que estos activos en
todos los afos superan el total de los pasivos circulantes, en una proporcion
mayor a los estandares estimados por lo que se piensa que la empresa esta
operando en condiciones que garantizan solidez y prestigio en el mercado,
visto que cuenta con suficientes recursos para cumplir con las obligaciones
contraidas con sus proveedores y acreedores en un corto plazo y al mismo
tiempo puede resolver cualquier eventualidad relacionada con efectivo en

determinado momento.

Al comparar los periodos analizados se puede ver sin duda que es en

el afo 2008 cuando la empresa presenta una solvencia mayor ya que cuenta
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con 3,28 Bs. de activo circulante disponible y de pronta conversion a efectivo
por cada Bs. de deuda corriente contraida, a diferencia del afio 2009 donde
solo cuenta con 2,67 Bs. por cada Bs. de deuda adquirida con sus

proveedores y acreedores en un periodo de tiempo corto.

Razones de Actividad:

> Periodo Promedio de Cobranza:

CUADRO N° 3 Periodo Promedio de Cobranza

Partidas Ano 2008 Ano 2009
Cuentas por Cobrar 261.895,81 420.433,51
Ventas 1.159.864,66 1.559.682,92

CuentasPorCobrar

PPC = Pr omediodeVentasDiario

Ventas
PVD = 360

1.159.864,66 _

PVD2g0s = 360 3.221,85Bs/ Dia

261.895,81 _ g, .
PPC2008 = 3221, 85
1.559.682,92

PVDQQOQ = 360 =4.332,45Bs/Dia

420.433,51

PPC2000 = "4 332,45 = 97 dias
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De acuerdo a lo ilustrado en el grafico; se puede observar que el
promedio de cobranza sufri6 un aumento, tal como se observa, en el afo
2008 de 81 dias a 97 dias en el afio 2009.

Con respecto a la tendencia presentada por el indice del periodo
promedio de cobranza y, tomando en cuenta que, dentro de las politicas de
crédito de la empresa Invercore, C.A., Sucre, se establece que el tiempo
dado a los clientes para la cancelacién de la deuda es de 30 dias, se
demuestra que ésta no cuenta con politicas de cobro eficiente, esto se
explica por el hecho de que la firma experimenté un crecimiento paulatino
para lograr el retorno del efectivo producto de ventas a crédito ocurre del
2008 al 2009, donde sufre un aumento 17 dias, no puede decirse que éste
resultado sea significativo ya que en términos generales se deben esperar un
tiempo de 2 a 3 meses para la recuperacion de las cuentas por cobrar. Esta
situacion puede originar que la empresa no pueda cumplir con algunas de

sus obligaciones en el tiempo establecido.
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» Periodo Promedio de Pago:

CUADRO NP 4 Periodo Promedio de Pago

Partidas Afio 2008 Ao 2009
Cuentas por Pagar 31.216,54 117.158.71
*Compras 762.741,57 804.117,86
CuentasPorPagar*360
PPP = Compras

31.216,54%360
PPP200s = 762.741,57

=14 ,73dias

PPP _ 117.158,71>|<360= 52, 45 dias
2009 = 804.117,86
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De acuerdo a los resultados obtenidos se evidencia que el periodo
promedio de pago de la empresa ha venido aumentando en el transcurso de
los afios ya que para el 2008 se ubico en 14,73 dias y para el 2009 en 52,45

dias.
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Al observar la tendencia al aumento que presenta este indice se puede
entenderse, por un lado, que la empresa Invercore, C.A., Sucre ha ido
perdiendo su capacidad para cancelar sus deudas en el corto plazo, ya que a
medida que transcurren los afos el tiempo que requiere para ello se va
haciendo mas extenso. Por otro lado, este comportamiento puede ser
entendido como una medida que toman los gerentes financieros de las
empresas para aprovechar un poco mas el crédito otorgado por sus

proveedores.

Rotacion de Activos Fijos:

CUADRO N° 5 Rotacion de Activos Fijos

Partidas Afo 2008 Afo 2009
Activos Fijos Netos 197.157,07 534.462,68
Ventas 1.159.864,66 1.559.682,92

Ventas

RAF = “ActivosFijosNetos

1.159.864,66 _
RAF2008 = 197.157,07

5,88 veces

1.559.682,92

RAF2000 = 534 462,68 =~ %
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Como se puede apreciar el nivel de rotacion de la empresa Invercore,
C.A., Sucre, ha venido disminuyendo desde el afio 2008 hasta el 2009,

cayendo en un 5.88 hasta 2,92 veces.

Al observar la rotacion de Activos Fijos de la empresa en los periodos
analizados se tiene que esta experimento una disminucién en lo que respecta
a la utilizacién de los bienes para la consecucion de ingresos y su aporte en
el logro de sus objetivos financieros, lo que ocasiona una situacion
desfavorable para la entidad en lo referente a sus operaciones comerciales.
Puede deducirse, por dicha situacidén, que aunque la empresa ha invertido en
propiedades, planta y equipos el potencial de éstos para producir y generar

ventas no esta siendo utilizado en su totalidad.

> Rotacion de Activos Totales:

CUADRO N° 6 Rotacién de Activos Totales

Partidas Ano 2008 Afio 2009
Activos Totales 752.263,87 1.408.824,91
Ventas 1.159.864,66 1.559.682,92

Ventas

RAT = “ActivosTotales

1.159.864,66
RAT2008= 752 263,87

= 1,54 veces

1.559.682,92 _ 1 14 o ces
RAT2000= 1 408.824,92
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Como se puede apreciar el nivel de rotacién de activos totales de la

empresa Invercore, C.A., Sucre, sufre una disminucién; de 1,54 veces en el

2008 pasa a 1,11 veces en el 2009.

Con base a los resultados obtenidos luego del estudio realizado se

tiene que la empresa no esta empleando eficientemente sus activos en los

diferentes periodos econémicos para generar las riquezas que requiere para

funcionar en un ambiente 6ptimo. Lo que indica que la empresa no genera un

volumen suficiente de ventas con respecto a la inversién en activos totales.

Razones de Apalancamiento Financiero:

» Razén de Endeudamiento:

CUADRO N° 7 Razén de Endeudamiento

Partidas Afo 2008 Afio 2009

Deudas Totales

204.111,54 324.380,13

Activos Totales

752.263,87 1.408.824,91

DeudasTotales
= ActivosTotales
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Como se puede apreciar la empresa presentd, para el ano 2009,
excelente situacion financiera, por cuanto los indices de endeudamiento son
bastante bajos y han ido disminuyendo en el transcurso de los afos, para
colocarse en un 23,02% para el ano 2009.

Al realizar una comparacion entre los diferentes ejercicios econémicos
se pude ver que la empresa es mas solida en el afio 2009 por que apenas
incurre en un financiamiento externo de 23,02% y siendo el afio 2008 donde

se observa un indice mayor de financiamiento el cual se ubica en 27,13%.

Analizando los resultados obtenidos en los diferentes periodos se

observa que los activos de la empresa son financiados mayoritariamente por
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los aportes hechos por sus accionistas. Puesto que, desde el punto de vista
financiero, para el afio 2008 por cada Bs. de deuda total la empresa cuenta
con 72,87 Bs. de activo para su cancelacion, de igual forma en el 2009 se
tiene 76,98 Bs. de activo para cubrir cada Bs. de pasivo, lo que significa que

la empresa le pertenece a los duefios.

» Razén de Rotacidn del Interés Ganado:

UAII
RIG = CargoPorintereses

Esta razén “no aplica” para el caso de la empresa Invercore, C.A.,

Sucre, por no presentar cargos por intereses.

» Razdon de Cobertura de los Cargos Fijos:

UAIIL1PagosDeArrendamiento
RCCF = CorgosPorIntereses[_IPagosDeArrendamiento

Esta razén “no aplica” para el caso de la empresa Invercore, C.A.,

Sucre, por no presentar esta cargos por intereses.

Razones de Productividad o Rentabilidad:

» Margen de Utilidad Neta Sobre Ventas:



CUADRO N° 8 Margen de Utilidad Neta Sobre Ventas

Partidas Afio 2008 Afo 2009
Utilidad Neta 341.776,03 536.292,45
Ventas 1.159.864,66 1.559.682,92
UtilidadNeta
MUSV = Ventas
341.776,03 _
MUSV2006= 1.159.864.66 - %
536.292,45 _
MUSV2000 = 7.559 682,92 ~+38
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Como se puede apreciar en el grafico, la empresa ha venido teniendo

un crecimiento significativo del afo 2008 al 2009, donde se ubica en un

29,47% para el primero y en 34,38%.
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Al evaluar el margen de utilidad neta de la empresa se observa que
cuenta con una estructura de costos y gastos eficientes visto que su
porcentaje de utilidad promedio es de 32%, lo que significa que por cada
unidad monetaria vendida se obtiene una utilidad de Bs. 0,32, que al tomar
en cuenta los gastos y costos en que se debe incurrir para la elaboracién y
puesta en el mercado de los productos resulta un porcentaje aceptable de
utilidad.

» Rendimiento de los Activos Totales:

CUADRO N° 9 Rendimiento de los Activos Totales

Partidas Ano 2008 Afio 2009
Utilidad Neta 402.089,45 630.932,29
Activos Totales 752.263,87 1.408.824,92

UtilidadNeta

RAT =

ActivosTotales

402.089,45

_ =53,45
RAT2008 = 752,263 .87 ’

630.932,29

_ 830.932,29 _ 44 78
RAT2000 = 71 408.824,92
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Este cuadro refleja un decrecimiento en el rendimiento de los activos
totales desde el afio 2008 al afio 2009, entre un 53.45% a un 44,78%.

De acuerdo con el rendimiento sobre la inversion efectuada se observa
que la empresa para el afno 2008 obtuvo un retorno de 53,45 Bs. por cada
Bs. de inversiéon efectuada, para el 2009 bajo el retorno de la inversion visto
que solo se obtuvo 44,78 Bs. por cada Bs., lo que indica que la empresa
debe mejorar en cuanto al manejo de los activos totales para lograr
resultados mas favorables o evitar realizar inversiones que no sean
necesarias, como por ejemplo la compra de activos que no se vayan a
colocar en funcionamiento de forma inmediata o la instauracion de una nueva

planta de viviendas.



» Rendimiento Sobre el Capital Contable:

CUADRO N° 10 Rendimiento Sobre el Capital Contable

Partidas Afio 2008 Afo 2009
Utilidad Neta
) 341.776,03 536.292,45
Después de ISLR
Capital Contable 548.152,34 1.084.444,78
UtilidadNetaDespuésDe Im puestos
RSCC = CapitalContable
341.776,03 _
RSCCo008 = 548.152,34  02*°
536.292,45 _
RSCCa000 = 1.084.444,78 0%
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Este cuadro refleja que los accionistas comunes de la empresa. Han
venido disminuyendo su rendimiento con relacion al afio 2008 al afio 2009

como se ilustra en un 62,35% al 49,45%.

Con base a los resultados obtenidos producto del estudio realizado en
los diferentes periodos analizados se evidencia que los accionistas
experimentaron una disminucion en sus beneficios sobre sus aportes
basicamente se observa como de 62,35% que se originé en el 2008 bajo
hasta 49,45% en el afo 2009. Aunque la tendencia de este indice es hacia la
baja no podemos decir que el rendimiento obtenido por los accionistas de la
empresa sea desfavorable, ahora bien si a la par de la inversion realizada por
éstos se observara un aumento en igual proporcion en los ingresos por

ventas podria mejorarse el margen de ganancias de los mismos.

Situacion General de la Empresa.

En cuanto a Liquidez.

Segun el estudio realizado, en lo referente a la liquidez de la empresa
Invercore, C.A. Sucre, para los afnos 2008 y 2009, puede expresarse que
esta se encuentra en una posicion favorable, pues tiene la capacidad de
cubrir sus deudas en el corto plazo con la conversién de sus activos
circulantes en efectivo. Aunque hay que tener en cuenta que dicha liquidez
ha ido decreciendo en el tiempo, lo que puede ser consecuencia de las
inversiones realizadas en activos fijos, lo que supone la utilizacion de efectivo

para su adquisicion.

Ahora bien, al estudiar la liquidez de la empresa, resulta apropiado

realizar una comparacion de los resultados obtenidos a través de los indices
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0 razones que la miden, como son la razon circulante y la razon rapida o

prueba acida, en el caso del presente estudio se logroé:

CUADRO N° 11 En cuanto a Liquidez

Afios 2008 2009
Razoén Circulante 6,06 413
Prueba Acida 3,28 2,67

Tal como se observa en el cuadro la diferencia existente entre la razén
circulante y la prueba acida es de casi el doble y, tomando en cuenta que el
calculo de la razon rapida se realiza con los mismos valores utilizados en la
obtencién de la razdn circulante, excluyendo solo los inventarios, queda
demostrado que la empresa depende en gran medida de la venta de sus

inventarios para la obtencion de liquidez.

No obstante, la situacion financiera de la empresa, en cuanto a su
capacidad de cubrir las obligaciones en el corto plazo se puede decir que
resulta favorable u optima puesto que, en todos los periodos la relaciéon
demuestra que los pasivos a corto plazo estan cubiertos en su totalidad por

los activos circulantes.

En cuanto a la Actividad.

Al estudiar la eficiencia de la gerencia al utilizar los diferentes activos o
recursos con los que cuenta para la operatividad de la empresa y la
consecucion de sus objetivos se obtuvieron los siguientes resultados de los

indices involucrados:
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CUADRO N° 12 En cuanto a la Actividad

Afos 2008 2009
Periodo Promedio de Cobranza 81 97
Periodo Promedio de Pago 14.73 52.45
Rotacion de Activos Fijos 5,88 2,92
Rotacion de Activos Totales 1,54 1,11

Al observar los resultados en conjunto se evidencia que, a nivel
administrativo existe deficiencia en el manejo de los recursos, esto en cuanto
a las rotaciones de activos fijos y activos totales se refiere, en este caso la
gerencia de la empresa debe formular politicas que permitan la maxima
utilizacién de las maquinarias y equipos que poseen para mejorar los niveles
de ventas, ya que se ha realizado una inversion considerable en estos rubros
y la intencion de toda entidad al realizar este tipo de operaciones es la

obtencién de mayores beneficios.

Otros de los aspecto que cabe tomar en cuenta para medir la eficiencia
de la gerencia de la empresa para la generar beneficios es la rotacion de los
inventarios que fue aumentando en el transcurrir del tiempo lo que resulta
favorable, ya que permite obtener liquidez en el corto plazo. Pero, no hay
que pasar por alto que cuando se habla de rotacion de inventarios se refiere
a la conversidon de éstos (a través de su venta) tanto en efectivo como en
cuentas por cobrar, es decir, Io que lo une intimamente al periodo promedio
de cobranza, por lo tanto, a la hora de emitir una opinién acerca de la

eficiencia de la administracion deben ser considerados en conjunto.
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Atendiendo a esto vemos que aunque la rotacion de los inventarios ha
sido favorable, se puede notar que el periodo de recuperacion de las cuentas
por cobrar es alto ya que se necesitan de un promedio de 2 a 3 meses para
convertirlas en efectivo, lo que coloca a la empresa en una situacion
desfavorable. Es decir, que las ventas en su mayoria han sido a crédito y no
existen politicas eficientes de cobro. Ahora bien, si a esto unimos el periodo
promedio de pago de la empresa puede decirse que, aunque su tendencia ha
sido hacia la alza, la gerencia de la empresa es mucho mas efectiva a la hora
de cancelar sus deudas que para lograr que sus clientes le cancelen sus

derechos.

En cuanto al Apalancamiento Financiero.

El apalancamiento financiero se refiere al grado de dependencia que
tiene una empresa con relacion a los acreedores externos, en el caso de la
empresa objeto de este estudio los resultados obtenidos muestran que ésta
se encuentra en una posicion favorable, ya que la mayor el porcentaje
aportado por entes externos es bastante bajo tal como se muestra en el

siguiente cuadro:

CUADRO N° 13 En cuanto al Apalancamiento Financiero.

Anos 2008 2009
Raz6on de Endeudamiento 27,13% 23,02%
Razén de Cobertura de
- N/P N/P
los Cargos Fijos
Razon de Rotacion del
N/P N/P

Interés Ganado




74

Tal como se observa la empresa se encuentra ampliamente respaldada
por recursos propios superando la participacién de terceros que, ademas de

ser baja presenta una disminucion paulatina en el tiempo.

Esta situacion indica, desde el punto de vista administrativo, que la
gerencia de la empresa posee habilidad para generar los fondos necesarios
para cubrir sus deudas a medida que estas se van venciendo, dando asi

independencia financiera.
En cuanto a la Rentabilidad.

En cuanto a la eficiencia de la administracion de la empresa para
controlar los costos y gastos en que incurrid y lograr convertir las ventas en
ganancias o utilidades, esta se mide a través de varios indices que arrojaron

los siguientes resultados:

CUADRO N° 14 En cuanto a la Rentabilidad.

Afos 2008 2009
Margen de Utilidad Neta Sobre
29,47% 34,38%
Ventas
Rendimiento de los Activos
53,45% 44,78%
Totales
Rendimiento Sobre el Capital
62,35% 49,45%

Contable

Al observar el comportamiento de estas razones se evidencia que la
empresa Invercore, C.A., Sucre, tiene margenes de ganancias que pueden
considerarse aceptables, lo que significa que posee una estructura de costos y

gastos aceptables. Aunque se ha visto que el rendimiento de la misma ha
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venido disminuyendo en el tiempo lo que puede significar que la gerencia no

ha utilizado en forma 6ptima los recursos con los que cuenta.

El cambio mas notorio se evidencia en los afios 2008 al 2009; si
tomamos como referencia los estados de resultados de dichos periodos
(Anexo 1 y Anexo 2, respectivamente) podemos observar que es en este
periodo de tiempo donde los gastos se incrementan notablemente, segun la
informacioén suministrada por la Gerencia administrativa, por cuanto se emplea
personal para la venta que requiere de un desembolso que no se tenia antes,

ocasionando dicha situacion.



FASE V
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 CONCLUSIONES

La empresa presenta una situacion financiera a corto plazo éptima
debido a que sus activos en todos los afos superan el total de los
pasivos circulantes, en una proporcion mayor a los estandares
estimados por lo que se piensa que la empresa esta operando en
condiciones ventajosas que garantizan una solidez y prestigio en el
mercado, visto que cuenta con suficientes recursos para cumplir con las

obligaciones contraidas con sus proveedores y acreedores.

La empresa Invercore C.A., Sucre, no cuenta con politicas de cobro
eficientes, esto se explica en el hecho de que la firma experimentoé un
crecimiento paulatino en el periodo promedio de cobro entre el afo
2008 y 2009, visto que para el primero el retorno del efectivo producto
de ventas a crédito ocurre cada 81 dias y para el segundo afio ocurre
cada 97 dias.

Tomando en cuenta los resultados obtenidos en los diferentes periodos
analizados se observd que los activos de la empresa son financiados

mayoritariamente por los aportes hechos por sus accionistas.

Esta organizacion ha realizado inversiones en activos y éstos no estan
siendo empleados eficientemente en los diferentes periodos
econdmicos para generar las riquezas que requiere para funcionar en
un ambiente éptimo y por lo que puede llegarse a pensar que esta firma
mercantil esta desviando en parte sus activos a otras actividades que
no estan relacionadas con objeto para la cual fue constituida.

76



7

Los accionistas experimentaron una disminucion en sus beneficios
sobre sus aportes, basicamente se observa como de 62,35% que se
origind en el 2008 bajo hasta 49,4% en el afo 2009. lo que puede
justificarse por el alza en las inversiones en activos que no se han

utilizado en su maximo potencial.
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5.2 RECOMENDACIONES

Es necesario que la empresa busque la manera de generar mayores
ingresos, con la intencion de poder financiar sus activos con la ganancia
generada y no esperar siempre que estos sean financiados por los
accionistas. Se deben de tomar acciones en los procedimientos de

comercializacion.

La empresa Invercore, C.A., Sucre, debe modificar sus politicas de
cobro con la intencion de hacerlas mas eficientes. para que se refleje de

una forma mas efectiva en su rendimiento

La empresa Invercore, C.A., debe realizar un estudio mas minucioso de
como estan empleando sus activos en los diferentes periodos
econdmicos para poder generar mayores riquezas que le permitan
funcionar en un ambiente 6ptimo. Es por ello que en estos momentos
no es necesario la implantacion de una nueva planta de fabricacion de

viviendas.

Se debe realizar un estudio para determinar las causas que han
llevado a la disminucién de los beneficios de los accionistas con
relacion a sus aportes y evaluar las inversiones que se van a realizar,
sobre todo por la premisa de desarrollo de una planta de construccion
masiva de viviendas, pues quien invierte lo hace buscando siempre

obtener mayores ganancias.
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