Resumido.com

Como Usar los Estados Financier os

Su guia para entender los niumeros

Por James Bandler

Un libro de Gerenciaresumido por Resumido.com

RESUMEN EJECUTIVO

Cualquiera sea su situacion, entender |os Estados Financieros
enriquecera su vida de negocios. Especificamente, conocerlos
esvital para

- Duefios de empresa: necesitan saber como sacar mejor
provecho asu inversion

- Prestamistas necesitan evaluar aplicaciones de crédito

- Gerentes: los usan paraidentificar fortalezas y debilidades
dentro de su ambito

- Proveedores: deben asegurarse que sus clientes |e podran
pagar

- Clientes: quieren saber si su proveedor durarden el mercado
- Empleados: buscan conocer la solidez de su empleador

- Buscadores de empleo: los utilizan paraevaluar ofertas de
trabgjo

L os Estados Financieros son herramientas para analizar
negocios. Consisten en tres reportes distintos pero
interrel acionados:

- El Balance General (Balance Sheet o Statement of Financial
Position), provee un panoramade la solidez financieradela
empresa en un momento dado

- El Estado de Gananciasy Pérdidas (Income o Profit and Loss
Statement), muestra que tan rentable hasido laempresaalo
largo de un periodo de tiempo determinado

- El Estado de Flujo de Caja (Cash Flow Statement), indica
cuénto dinero en efectivo hagenerado laempresaalo largo del
tiempo, y en qué se ha utilizado. Esta cifratiene pocas
similitudes con las ganancias

En conjunto, estos estados pueden revelar oportunidades, y
prevenir sobre posibles problemas. En pocas palabras, son
indispensables.

Introduccion al concepto de Devengo (método de
acumulacién, Accrual en Inglés)

El sistema basado en devengo es mucho més (til, pero mas
dificil de entender, que €l sistema basado en efectivo (el que
usa usted, por ejemplo, al conciliar su cuenta bancaria:
simplemente sumalos depésitos y restalos cheques).

En él, los ingresos son reconocidos en el momento que hace la
venta o provee €l servicio, no cuando recibe el pago
correspondiente. Analogamente, incurre en gastos cuando

recibe el servicio o cuando utiliza un activo para producir
ganancias, no cuando lo paga.

Larazon paraesto es que presenta un panorama mas exacto de
laposicién del negocio.

Base Devengo vs Base Efectivo - gemplo

Suponga que su empresa completd un trabajo de disefio en
Diciembre, y lo facturd por $10.000. Esta factura sera pagada
en Febrero del afio siguiente.

Suponga también que en Diciembre utilizé los servicios de una
imprenta, que le costé $700. Lo pagara en Enero.

Bajo el sistema de efectivo, ni el ingreso ni el egreso ocurridos
en Diciembre serén reflejados en los Estados Financieros del
afo, por no haberse hecho los pagos correspondientes. Un
andlisis de estos estados mostrarian unaimportante distorsion,
yaque no reflejarian esas operaciones.

El sistema de Devengo se basa en el hecho econémico, y no en
el movimiento de efectivo. Reconoce que tanto los ingresos
como los egresos pueden ocurrir antes o después de sus
correspondientes pagos.

Depreciacion
El sistema de Devengo se basa en el principio de corresponder
|os egresos con |0s ingresos que estos generaron.

Si usted adquiere unacinta paralaimpresora, puede deducir €l
costo de lamisma en formainmediata. Sin embargo, si
adquiere una méguina por $25.000 e intenta hacer 1o mismo,
sus ingresos se veran distorsionados. Ladiferenciaes quela
maquina sera utilizada alo largo de varios afios para generar
ingresos.

De manera que se deduce, o se deprecia, una porcion de ese
gasto alo largo del tiempo estimado de duracion del activo.
L os Estados Financieros reflgjaran mejor la contribucion de
ese activo a sus operaciones.

El Balance General

Enumeray totalizalos Activos, Pasivosy Patrimonio al final
de un periodo de operaciones (general mente un mes, multiplos
de 3 meses 0 un afio).

Un Activo es algo que pertenece ala empresa, y que sera usado
para generar ingresos. Un Pasivo es una obligacion por la cual
laempresatiene que pagar a otra persona o empresa. El
Patrimonio o Capital eslo que restaluego de deducir los
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Pasivos de los Activos. Estas se relacionan por medio dela
ecuacion fundamental de la Contabilidad:

Activo = Pasivo + Patrimonio (Capital)

Estarelacién muestra por qué necesita mas que Activo para
manejar unaempresa: Para adquirir un Activo, tiene que
pagarlo con otro activo (efectivo), con dinero proveniente de
un préstamo (pasivo) o con capital (contribuido por |os duefios
0 proveniente de las ganancias retenidas).

También muestra el por qué del nombre Balance. El Activo
(usualmente colocado al lado izquierdo de la hoja) debe
“balancear” con Pasivoy Patrimonio (del lado derecho).

Empresa Facil, SA.
Balance General (Dic 31, en miles)

Activo circulante: 1991 1992
Efectivo $2.000 $ 900
Titulos/Valores $1.000 $ 1.000
Cuentas por Cobrar $2.000 $ 2.500
Inventario $2.000 $ 2.300
Gastos pagados por anticipado $ 100 $ 100

Total activo circulante $7.100 $ 6.800

Inversion en Afiliada, S.A. $ 200 $ 200

Propiedades, plantay equipos
Costo $5.000 $6.000
Deprec. acumulada $3.000 $2.000 $3.200 $ 2.800

Otros Activos $ 200 $ 200

Total Activo $9.500 $10.000

Pasivo:

Cuentas por pagar $ 300 $ 500
Gastos acumulados $1.300 $ 1.200
Porcién circulante, deuda $ 200 $ 200

Total pasivo circulante $1.800 $ 1.900

Deuda alargo plazo $2.000 $ 1.800

Patrimonio:

Aporte accionistas $2.000 $2.000
Ganancias retenidas $3.700 $5.700 $4.300 $ 6.300
Total Pasivoy Capital $9.500 $10.000

Activo (Assets)

Consiste en efectivo, cosas que se puedan convertir en efectivo
facilmente (como acciones comunes) y cosas que necesita para
crear productos o crear servicios (como maguinaria).

L os activos se reportan generalmente ordenados segiin qué tan
répido se pueden convertir en efectivo. Aquellos que se pueden
convertir antes de un afio se les denomina Activo Circulante.

Algunas cuentas importantes:

- Cuentas por cobrar: dinero pendiente por cobrar alos
clientes, por productos o servicios que laempresale presté

- Inventario: incluye productos terminados listos paralaventa,
materia prima usadaen el proceso y productos parcialmente
terminados

- Gastos pagados por anticipado: pagos realizados de
antemano por servicios como Seguros. A medida que se “usa’
€l servicio, este nimero decrece

- Activo no circulante: incluye equipos usados para producir y
vender productosy servicios. Puede incluir también
inversiones en otras empresas. Notese que los valores de planta
y equipos se muestran al valor de adquisicion menos la
depreciacion.

Pasivo (Liabilities)
Serefiere atodo dinero que debe la empresa. Pueden ser
facturas por pagar, deuday gastos incurridos pero no pagados.

Al igual que con losActivos, Pasivo Circulante serefierea
aguellas deudas que deben ser pagadas antes de un afio. Para
gue unaempresa se considere “liquida’, el Activo Circulante
debe exceder a Pasivo Circulante. Liquidez serefiereala
capacidad que tiene la empresa para cubrir sus requerimientos
de corto plazo. Ladiferenciaentre Activo Circulante y Pasivo
Circulante se conoce como Capital de Trabajo.

Ladeuda a largo plazo incluye obligaciones cuyo pago no se
requiere antes de un afio. Incluye préstamos bancarios, notas o
bonos.

Patrimonio (Capital, Owner's Equity)

Incluye todo el dinero contribuido por los accionistas a cambio
de una participacion accionaria, sumado alaacumulacién de
ganancias que no han sido repartidas como dividendos o como
distribucidn de capital.

Nétese que el Patrimonio no es un Activo. Representa el
derecho que tienen los accionistas sobre | os activos del
Nnegocio, unavez que sereconocen |os pasivos.

Apalancamiento (leverage)

Es el nivel de deuda que tiene la empresaen relacion con el
Patrimonio. L as compafiias con alto apalancamiento (mucha
deuda, poco capital), son mas riesgosas— no tienen un colchon
para amortiguar una repentina pérdida operativa o una
reduccion en el valor de sus activos.

El Estado de Gananciasy Pérdidas

M uestra cuénto dinero estéd ganando (o perdiendo) la empresa.
Calcular este monto es muy sencillo: calculalosingresos
totales obtenidos de la venta de productosy servicios, y le
deduce el costo de bienes vendidosy |os demas gastos de
gestion de laempresa.

Empresa Féacil, SA.
Estado de Gananciasy Pérdidas (Dic 31 1992, en miles)

Ventas Netas $10.000

Costo de bienesvendidos ~ ° $ 7.000
Ganancias Brutas $ 3.000
Gastos Operativos

Ventas, generales y admin. $1.600

Depreciacion $ 200 $ 1.800
Ganancias en Operaciones $ 1.200
Gastos por Intereses $ 200
Gananciasantesde I mpuestos $ 1.000
Gastos por Impuestos $ 400
Ingresos Netos $ 600

Losingresos agui son [lamadosVentas Netasparareflgar la
posibilidad de devoluciones. Las ventas se refieren
generalmente a producto o servicio principal de laempresa,
mientras que ingresos provenientes de rentas, intereses,
comisiones, u otros se incluyen en Otros Ingresos.
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Otros renglones importantes:

- Ganancias Brutas ladiferenciaentrelosingresosy el costo
de venta. Esbruta porque falta deducir otros gastos distintos a
|os propios de la manufactura

- GastosOperativos incluye todos |os gastos incurridos para
vender, como publicidad, comisiones de ventas, gastos
administrativos, pago de gerentes, teléfono, electricidad, etc.

- Depreciacion, Gastos por Intereses, e Impuestos son
generalmente desglosados para facilitar € andlisis

- Ingreso Neto: lo que queda luego de deducir todos | os gastos
delosingresos. En nuestro € emplo, $600.000.

El Inventarioy € Costo de bienes vendidos

Laproducciony laadquisicion de inventario no se puede
deducir como gasto hasta que éste sea vendido. Cuando es
vendido, se deduce como Costo de Bienes Vendidos (o Costo
de Ventas, en Inglés Cost of Goods Sold - COGS) en el Estado
de Gananciasy Pérdidas.

Paracalcular el Costo de Bienes Vendidos, se utilizala
féormula:

CDBV =Inventario I nicial + Produccion — Inventario Final

Este costo incluye todos | os costos asociados al inventario,
tales como mano de obra, materiales, etc.

En nuestro ejemplo, el Costo de Bienes Vendidos se calcul 6
asi:

Inventarioinicial $2.000
Comprasy Costos de Produccion  $7.300
Costo de bienes disponibles $9.300
Menos: inventario final -2.300
Costo de Ventas $7.000

Para un distribuidor, el Costo de BienesVendidosrefleja
unicamente las compras de bienes pararevender, mientras que
un fabricante reflejaria materia primay costos de produccién.

Las empresas de servicios (tales como Aerolineas, Bancos,
etc.) no tienen inventario ni costo de ventas— utilizan Costo
del Servicio.

Si laempresatiene ganancias, puede pagar dividendos a sus
accionistas. El resto, pasaaformar parte de las Ganancias
Retenidas (n6tese como esta cuenta, parte del Patrimonio en el
Balance General, aumentd $600.000 entre el 91 al 92 — Fécil
S.A. decidi6 no pagar dividendosy reinvertir todas las
ganancias).

Codmo afectan lasganancias al Balance General

Cuando la empresa produce ganancias, éstas modifican el
Patrimonio en el Balance General (por medio de las Ganancias
Retenidas). Pero recuerde que un cambio en el Balance
General tiene que reflejarse por partidadoble.

L as ganancias entonces produciran un aumento en el efectivo
(u otros activos), una disminucion de ladeuda, o una
combinacién de ambas.

Analogamente, una pérdida generara una disminucion del

Activo, aumento del Pasivo, o unacombinacion.
El Edado deFlujode Caja

Labuenanaticia: Facil S.A. gan6 $600.000 en € afio. Lamala:
El efectivo se redujo en $1.000 ¢COmo es esto posible?

Esto puede ocurrir porque [0s ingresos no necesariamente son
recibidos cuando se devengan, ni los gastos son pagados
siempre cuando se incurren. ES por esto que se hace necesario
el Estado de Flujo de Caja, para hacer un seguimiento del
efectivo.

Muchos gerentes piensan que éste estado es mas importante
gue los demas— piensan que el dinero en el banco eslo
esencial paraunaempresa.

Funcionaasi: comienza con el Ingreso Neto, como si hubiese
recibido todos los ingresos y pagado todos |os gastos en
efectivo. Luego hace l0s gjustes necesarios parareflejar
aquellas situaciones en las que esto no es verdad.

Empresa Facil, SA.
Estado de Flujode Cgja(Dic 31 1992, en miles)

Flujo de Caja de Operaciones

Ingresos Netos $ 600
Depreciacion _200
800
Cambios en los Activos y Pasivos Operativos
Cuentas por cobrar (500)
Inventario (300)
Cuentas por pagar 200
Gastos acumulados (100)
Efectivo neto proveniente de Operaciones 100
Flujo de Caja de Inversiones
Adiciones a Propiedades, Plantay Equipos (1.000)
Flujo de Caja de Financiamiento
Repago de deuda alargo plazo 200
Efectivo Neto generado (usado) (1.100)

El primer item a sumar esladepreciacion. Enredlidad, la
empresa no desembol s6 $200.000 para pagar depreciacion— es
solo laporcion del costo total del activo que tiene permitido
deducir ese afio (basado en lavida Util del mismo).

Seguidamente, hace todos | os ajustes en aquellas categorias
gue no reflejan el verdadero uso del efectivo. Cuentas por
cobrar, por ejemplo, aumentaron $500.000 durante el afio—
pero laempresa no havisto ese dinero aln, asi que se deduce
del uso de efectivo. Ocurre algo similar con las Cuentas por

pagar.

El inventario es un caso especial: no se puede deducir como
gasto hasta que no se hayavendido el producto (se deduce
como costo de bienes vendidos). Pero F&cil S.A. gasté dinero,
asi que deduce el valor del incremento de inventario de un afio
a siguiente.

Finalmente, Féacil S.A. gasté $1 Millén en nuevos equipos, que
depreciard en el tiempo. Este monto no aparece en €l Estado de
Gananciasy Pérdidas; sin embargo ese dinero se gasto.

Revisando afondo el Estado de Flujo de Efectivo se puede ver
con claridad como la ganancia que obtuvo Facil S.A. opacaron
unaconsiderable bajaen el efectivo.
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Entendiendo & concepto de Flujo de Caja

Siempre que un ingreso no resulte en entrada de efectivo, se
debe considerar como un “uso de efectivo” alahorade
convertir el Ingreso Neto en Flujo de Caja. Larazdn: yaesta
incluido en la primeracifra.

Imagine que realizé una venta por $100, pero no recibié e
dinero. Cuentas por Cobrar aumenté en $100, pero no hubo
flujo de caja. Entonces, |o debe deducir.

Analogamente, si incurrié en un gasto pero no lo pago en el
mismo periodo, se considera una“fuente de efectivo”.

Recuerde: las “fuentes de efectivo” son disminuciones en |os
activos no-efectivo y aumentos en el Pasivo o Patrimonio. Los
“usos de efectivo” son aumentos en Activosy disminuciones
en el Pasivo o Patrimonio.

El Flujo de Efectivo puede ser engaioso

No puede decidir si unaempresaes solida o no basado solo en
lacifradeflujo de caja. Parahacer un andlisis correcto, debe
revisar bien los componentes de ese flujo de cgja. Algunos
casos frecuentes:

- Ahogandose en flujo de caja: una empresa puede presentar un
flujo de cajaimpresionante, causado por una disminucion
repentina en las ventas. Al atraer menos clientes nuevos, la
empresa esté disminuyendo sus Cuentas por Cobrar (le esta4
cobrando alos clientes viejos) sin ser estas reemplazadas por
nuevas. Hay entrada de efectivo, pero |a pérdida de nuevos
Nnegoci 0s no esuna estrategia sostenible.

Analogamente, un aumento en las Cuentas por Pagar (por
ejemplo, retrasando |os pagos a proveedores), puede mejorar el
flujo de efectivo sin representar unamejoraen el negocio.

- Salud detras de las pérdidas €l caso contrario al anterior, en
el gue las cuentas por cobrar aumentan gracias a incrementos
en las ventas, producen unadisminucién del efectivo.

- Crecimiento rapido: un crecimiento acelerado devora
efectivo. Laempresa debe pagar en efectivo los nuevos
equipos o inventario que no pueden ser financiados.
Eventualmente, estos activos producirén beneficiosala
empresa, pero mientras tanto afectara su flujo de efectivo.

Siga al dinero

En este punto, haremos el seguimiento de varias transacciones
y como estas afectan al Balance Genera y a flujo de efectivo.

Comienzo: Laempresa
inicia sus operaciones con
un Balance General

liquido. Su Activo
Circulante (Efectivo + C x
cobrar + Inventario = $600)
es seis veces su Pasivo Circulante (C x pagar = $100). Su
apalancamiento (relacion deuda/patrimonio) es modesto. Tiene
$500 en Patrimonio Vs $300 en Pasivo.

Efectivo $100 | Cxpagar $100

Cxcobrar $300 | DeudalLP $200
Inventario  $200 [ Patrimonio $500
Propiedades $200
Total $800 | Total $800

Efectivo $100

C x pagar _ $500

Cx cobrar  $300

DeudalLP $200

Inventario  $600

Patrimonio $500

Comprade Inventario: El
efectivo ocioso no produce,
asi que deciden adquirir

Propiedades $200
Total $1.200 | Total $1.200

inventario por $400. El
pago lo pueden hacer 30
dias después. El aumento en el inventario es compensado con
un aumento en cuentas por pagar. Nétese que la Empresa es
ahora mucho menos liquida, y esta mucho mas apalancada.

Pago del Inventario:
Después de 30 dias, la
empresale pagaal
proveedor. Pararedizar €l
pago, pide un préstamo al
banco. En el Balance, smple-mente se reemplaz6 un pasivo
por otro (pudo haberse pagado de varias otras formas).
Efectivo $100 | Cxpagar $100
Cxcobrar  $900 | Préstamo  $400
Inventario  $200 | DeudaLP $200

Propiedades $200 | Patrimonio $700
Total $1.400 | Total $1.400

Efectivo $100 | Cx pagar $100
Cxcobrar $300 | Préstamo  $400
Inventario  $600 [ DeudaLP $200
Propiedades $200 | Patrimonio $500
Total $1.200 | Total $1.200

Ventadel Inventario: Un
mes después de pagar a
proveedor, vende este
inventario por $600. La
gananciade $200 sereflgja
en un aumento del Patrimonio. Al otro lado del Balance, el
inventario disminuye en $400, mientras que | as cuentas por
cobrar aumentan en $600, para una ganancia neta de $200 en €l
Activo Circulante. Con este aumento, hamejorado laliquidez
y el apalancamiento.

Cobranza de |as Cuenta por
Cobrar: Un mes después, la
Empresarecibe |os $600.
Inmediatamente cancelael
préstamo del banco,
agregando $200 al efectivo. El Patrimonio permanece intacto,
puesto que en latransaccion no hubo ingreso.

Efectivo $300 | Cx pagar $100
Cxcobrar  $300 | Préstamo
Inventario  $200 | DeudaLP $200
Propiedades $200 | Patrimonio $700
Total $1.000 | Total $1.000

L uego de estas transacciones, |la empresa esta mas solida, como
lo demuestra el Balance. Estamuy liquida (AC/PC=8) y su
apalancamiento es menor que antes.

LaDepreciacién

Cuando compra un equipo 0 maguina, no puede deducir €l
costo inmediatamente, ya que el mismo generaraingresos por
los proximos afos. B costo es entonces repartido alo largo del
periodo en el cual se espera que produzca esos ingresos— su
vida til — utilizando un calendario de depreciacién

Para determinar lavida Gtil, debe tomar en cuenta dos
parametros:

- Suvidafisica: esdecir, cuanto durara antes de necesitar
reemplazo

- La obsolecencia: cuanto tiempo pasara hasta que surjaago
mucho mejor, que lo pondria en desventaja ante sus
competidores (piense por €jemplo en equipos de computacion).

Con frecuencia, lavida Util debe ser “adivinada’. Los equipos
generalmente tienen unavida Util de5 a7 afios. Ladeun
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edificio, por su parte, se ubicaarededor de 20 a 30 afios,
aunque |os terrenos no son depreciables.

Unavez que haya estimado lavida ttil, calcular la

depreciacion es sencillo: divide el precio de compraentre el
nimero de afios de vida Util, y esaeslacifraque deducira cada
afo por concepto de depreciacion. Este es el método de“la
linearecta’, que aungue es muy sensato, no es muy popular.

Lamayoria de las empresas utilizan “ métodos acelerados” de
depreciacion, asumiendo que los activos pierden mas valor
durante los primero afios de su vida. Si usted adquiere un
equipo de $100.000 con unavida Util de 5 afios, podria
depreciar un 33% el primer afio, 27% el segundo y asi
sucesivamente.

Piense por un momento en un vehiculo nuevo: en e mismo
momento que sale del lugar donde lo compro, yapierde una
importante fraccion de su valor.

Ladepreciacion acelerada aumentael costo durante los
primero afios, lo cual disminuye losingresosy |o hace muy
popular para efectos de impuestos.

Amortizacién de I ntangibles

La depreciacion es utilizada parareducir €l valor de Activos
Fijos, como maguinaria. La Amortizacion, por otro lado, es
utilizada parareducir el valor de losintangibles— como
patentes, derechos de autor, etc.

L as empresas cinematogréficas, por ejemplo, utilizan la
amortizacion para esparcir los costos de produccién alo largo
delavidade unapelicula. Hacerlo de otramaneraimplicaria
tener gastos gigantescos sin ingresos (durante la produccién) e
ingresos sin gastos después.

Bgo e sistema LIFO (Last in, First Out, o Ultimo entra,
Primero sal€), se asune que fueron las Ultimas 9.000 que
adquiri6. El costo fue entonces de $95.000, y €l valor del
inventario restante es de $16.000.

Bajo € sistema Costo Promedio, se calculael costo promedio a
lolargo del afo. El costo fue entonces de $90.900, y el valor
del inventario restante es de $20.100.

Aunque el sistema FIFO pareciera él méas natural, tienela
desventaja de no reflejar el costo de reposicion. Sin embargo,
el inventario restante si refleja este costo.

Con d sistema LIFO ocurre lo contrario— valoralas unidades
vendidas reflejando el costo de reposiciédn, pero el inventario
restante queda por debgjo de este.

El sistemade Costo Promedio arrojaresultados intermedios.

El método a usar se selecciona frecuentemente por razones de
impuestos. Cuando los precios estan en a za, por gjemplo, €
sistema FIFO produce mayores ingresos, y en consecuencia
mayores impuestos— seria preferible € sistemaLIFO.

Lo més importante es conocer laforma usada por laempresa
analizada, ya que cada uno tendra un impacto diferente sobre
los Estados Financieros.

El Inventario

Si laempresatiene un inventario pequefio, en el cual sele
puede hacer seguimiento a cada pieza, valorarlo no es nada
dificil. Pero si tiene varios lotes de piezas, cada uno adquirido
en momentos distintos a precios distintos, la cosa se complica.

Hay tres formas de valorar el inventario. Los describiremos
basados en el siguiente ejemplo. Suponga que durante €l afio,
hizo las siguientes compras (de un mismo producto):

Lote Unidades Costo  Total

1 2.000 $8 $ 16.000
2 1.000 $9 $ 9.000
3 3.000 $10 $ 30.000
4 2.000 $10 $ 20.000
5 3.000 $12 $ 36.000
Total 11.000 $111.000

Ahora suponga que vende unas 9.000 piezas.

Bgjo e sistema FIFO (First in, First Out, o Primero entra,
Primero sale), se asume que | as piezas vendidas fueron las
primeras 9.000 que adquirié. El costo fue entonces de $87.000,
y €l valor del inventario restante es de $24.000.

LosRatios (indices, ratas, o relacionesfinancieras)

Unavez conocidos |os elementos de | os Estados Financieros,
estamos listos para estudiar una herramienta fundamental para
comprender las fortalezas, debilidades, y perspectivas de futuro
de unaempresa.

L os Ratios son relaciones entre componentes claves de los
Estados Financieros. Es importante comprenderlos, hacerle
seguimiento alo largo del tiempo, y compararlos con los
promedios de otras empresas en su industria.

Importancia delos Ratios— € emplo

Suponga que la empresa A tiene un Patrimonio de $100
Millones, y laempresa B de $10 Millones. ;/Cual es mas
solida? No hay suficiente informacion paradecidir.

Considere la siguiente informacién adicional: empresa A tiene
$600 Millones en Activos, y empresa B $20 Millones.
Utilizando la ecuaci6n fundamental de la contabilidad,
encontrara que A tiene $500 Millones en Pasivo, mientras que
B tiene $10 Millones.

Como verd, A tiene un ratio Pasivo/Patrimonio (medida de
apalancamiento) de5al, mientrasque B lotienedelal. A
pesar de su menor Patrimonio, laempresa B esta claramente en
mejor posicién paraenfrentar una adversidad.

Un Ratio por si solo no puede reflegjar todalasituacion. La
empresa A del gjemplo pudiera ser muy rentable, y estar
pagando su deuda rapidamente. Laempresa B, por otro lado,
pudiera estar evitando endeudarse, mecanismo que, bien
utilizado, pudieraalimentar el crecimiento.

© Copyright 2001 por Meltom Technologies Inc, todos |os derechos reservados
http://www.resumido.com



[RESUMIDO.COM

Como Usar los Estados Financieros — Pagina 6|

Ratios Utiles

Ademés del apalancamiento, los siguientes Ratios pueden
resultar Utiles:

- Ratio de Test acido (Quick Ratio): Efectivo, Cuentas por
cobrar y Titulos/Valores (Activo Circulante), dividido entre el
Pasivo Circulante. Una buenaformade determinar si la
empresa puede cubrir sus gastos corrientes.

- Ratio de Cobertura de Intereses (Debt coverage Ratio):
Ingreso Neto, mas gastos no-en-efectivo (como depreciacion),
dividido entrelos vencimientos proximos (circulante) dela
deudaalargo plazo. Puedeindicar si €l flujo decgaes
suficiente para cubrir las obligaciones.

- Plazo de cobranza (A/R Collection Period): Cuentas por
cobrar dividido entre las ventas del periodo, todo multiplicado
por el nimero de dias en el periodo (g. ventas del afio- $1
Millén, cuentas por cobrar - $200 Mil, periodo de cobranza=
1.000.000/200.000 x 365 o 73 dias). Es unabuenamedidadela
liquidez de | as cuentas por cobrar, al indicar el tiempo que se
tardaen obtener el dinero.

- Retorno sobre Activos (o Rendimiento del Activo, Return on
Assets — ROA): Ingresos Netos divididos entre Activo Total.
Este nimero, en forma de porcentaje, deberia ser a menos
igual alatasaque puede recibir de unainversion de bajo
riesgo, como papeles del estado. Si un Bono del Tesoro
(Estados Unidos) rinde 5%, mientras que su empresatiene un
Retorno sobre Activos de 3% en forma constante, considere
cerrar el negocio e invertirlo todo en bonos.

- Retorno sobre Patrimonio (o Rendimiento del Patrimonio,
Return on Equity — ROE): Ingreso Neto dividido entre
Patrimonio. Indicasi 10s accionistas estan recibiendo ono un

retorno interesante por su inversién. Este rendimiento deberia
sobrepasar considerablemente el retorno de unainversién de
bajo riesgo (g. si el bono del tesoro rinde 5%, el Retorno sobre
Patrimonio deberia ser de a menos 8%).

- Margen Bruto de Ganancia: Ganancia Bruta (ventas menos
costo de bienes vendidos) dividido entre Ventas. Mientras
mayor es el margen, mas puede gastar la empresa en mercadeo
o investigacion y desarrollo.

L oslimites delos Estados Financier os

L os Estados Financieros son un registro de las fortalezas y
debilidades de la Gerencia de una empresa. No son perfectos—
miden el desempefio historico, e indican la condicion actual,
pero estan basados en buena medida sobre estimados y
SUpOSi ciones.

En | os Estados Financieros, un Activo no monetario es
reportado a su valor histérico gjustado. Un edificio en lamitad
de Nueva Y ork seguramente vale mucho mas que su valor en
libros— unaindicacion del valor actual seriamucho més Util

Por otro lado, uno tiende a pensar que las cifras de ventas y
cuentas por cobrar son solidas. ¢Qué pasasi €l producto
fracasa, y miles de clientes exigen su dinero de vuelta? (Qué
pasasi por algunarazon subestimael monto de deuda
irrecuperable? Muchas suposiciones.

A pesar de estas y otrasfallas, sin embargo, |os Estados
Financieros ofrecen un panorama claro de lo que la empresa ha
hecho, y en qué situacion se encuentra.
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