UNIVERSIDAD NACIONAL DE SALTA

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS, JURIDICAS Y SOCIALES

Cátedra: FINANZAS ESPECIALES 

CALIFICACION DE RIESGO
PRACTICO Nº 3
OBJETIVO:
Realizar comentarios sobre la situación económica, financiera y patrimonial de una empresa en base al análisis general y comparativo de los Estados Contables
ENUNCIADO:
MARBELLA S.A


Por el ejercicio anual Nº 6 iniciado el 1º de julio de 1993 y finalizado el 30 de junio de 1994.

Denominación: Marbella S.A


Domicilio legal: Maure 3123 – Capital Federal


Actividad principal: Venta de automotores


Inspección en el Registro Público de Comercio del estatuto social: 8 de enero de 1988.

Fecha de vencimiento del estatuto social: 8 de enero de 2078.


Composición del capital:

	Acciones ordinarias
	Capital

	Cantidad
	Votos c/u
	Suscripto
	Integrado

	300.000
	1
	30,00
	30,00


	ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE JUNIO DE 1994


	Activo
	
	Pasivo
	

	Activo corriente
	
	Pasivo corriente
	

	Caja y bancos (Nota 2.1)
	80.790,06
	Cuentas por pagar (Nota 2.5)
	760.075,83

	Créditos por ventas (Nota 2.2)
	2.531.717,86
	Anticipos de clientes
	3.291.135,00

	Otros créditos (Nota 2.3)
	1.051.394,87
	Deudas financieras (Nota 2.6)
	1.331.120,94

	
	Remuneraciones y cargas sociales (Nota 2.7)
	177.095,82

	Bienes de cambio (Nota 2.4)
	2.827.750,83
	Cargas Fiscales (Nota2.8)
	152.121,48

	
	Otros pasivos (Nota 2.9)
	285.270,00

	Total activo corriente
	6.491.653,62
	Total pasivo corriente
	5.996.819,07

	

	Activo no corriente
	
	Pasivo no corriente
	

	Bienes de uso (Anexo A y Nota 1.2.2)
	1.096.368,78
	Cargas fiscales (Nota 2.8)
	23.316,22

	Total del activo no corriente
	1.096.368,78
	Total pasivo no corriente
	23.316,22

	
	TOTAL DEL PASIVO
	60.020.135,29

	TOTAL DEL ACTIVO
	7.588.022,40
	PATRIMONIO NETO según estado respectivo
	1.567.887,11

	
	TOTAL PASIVO + PAT. NETO
	7.588.022,40


Las notas y anexos que se acompañan forman parte integrante de estos estados.
	ESTADO DE RESULTADOS (por el ejercicio anual finalizado el 30/6/94)


	Ventas
	23.021.798,06

	Costo de mercaderías vendidas (Anexo F)
	(19.567.662,18)

	Ganancia Bruta (Cuadro 1)
	3.454.135,88

	Gastos de comercialización (Cuadro 1)
	(2.388.696,55)

	Gastos de administración
	(629.514,51)

	Otros ingresos y egresos
	

	Resultados financieros y por tenencia (incluyendo el resultado por exposición a la inflación ) (Cuadro 1)
	(338.671,37)

	
	

	Ganancia ordinaria
	97.253,45

	Resultados extraordinarios
	

	Ganancia del ejercicio
	97.253,45



Las notas y anexos que se acompañan forman parte integrante de estos estados.

	ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO


Por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 1994
	Detalle
	Aporte de los propietarios
	Revaluó técnico
	Ganancias reservadas
	Resultados no asignados
	Total del patrimonio neto

	
	Capit. suscripto
	Aportes no capitaliz.
	Ajuste al capital
	Total
	Revaluaciones técnicas
	Reserva legal
	
	

	Saldos al inicio del ejercicio
	30
	442,51
	836.918,01
	837.390,52
	
	19.277,16
	189.040,38
	1.045.708,06

	Reexpresión de saldos al inicio
	
	
	1.674,78
	1.674,78
	
	75,18
	251,45
	2.001,41

	Modificación del saldo (Nota 3)
	
	
	
	
	
	
	35.829,12
	35.829,12

	Saldos al inicio reexpresados 
	30
	442,51
	838.592,79
	839.065,30
	
	19.352,34
	225.120,95
	1.083.538,59

	Distribución de resultados acumulados

Asamblea: a Reserva legal 

– a honorarios
	
	
	
	
	
	18.313,92
	-18.313,92
	

	
	
	
	
	
	
	
	-45.000,00
	-45.000,00

	Revaluó técnico (Nota 1.2.2)
	
	
	
	
	432.095,07
	
	
	432.095,07

	Ganancia del ejercicio según el estado de resultados
	
	
	
	
	
	
	97.253,45
	97.253,45

	Saldos al cierre del ejercicio
	30
	442,51
	838.592,79
	839.065,30
	432.095,07
	37.666,26
	259.060,48
	1.567.887,11


BIENES DE USO
ANEXO A
	Amortizaciones
	Valor Residual
	218.000,00
	792.449,00
	6.793,37
	32.563,67
	15.863,94
	4.112,04
	26.586,76
	
	1.096.368,78

	
	Acumul.al cierre del ejercicio
	
	19.990,17
	7.839,75
	27.687,10
	16.166,86
	4.112,05
	2.954,08
	
	78.750,01

	
	Del Ejercicio
	
	7.726,68
	1.463,31
	6.025,08
	3.203,08
	822,41
	2.954,08
	
	22.194,64

	
	Revaluac. Técnicas
	
	35.829,12
	
	
	
	
	
	
	35.829,12

	
	Bajas
	
	
	
	
	
	
	
	
	0

	
	Acumul.al comienzo del ejerc
	
	48.092,61
	6.376,44
	21.662,02
	12.963,78
	3.289,64
	
	
	92.384,49

	Valores de origen
	Al cierre del ejerc.
	218.000,00
	812.439,17
	14.633,12
	60.250,77
	32.030,80
	8.224,09
	29.540,84
	
	1.175.118,79

	
	Bajas
	
	
	
	
	
	
	
	
	0

	
	Revaluó técnico
	121.921,51
	310.173,56
	
	
	
	
	
	
	432.095,07

	
	Incorporaciones
	
	6.089,43
	
	4.893,68
	
	
	29.540,84
	
	40.523,95

	
	Al inicio del ejerc.
	96.078,49
	496.176,18
	14.633,12
	55.357,09
	32.030,80
	8.224,09
	
	
	702.499,77

	Concepto
	Terreno
	Edificios y mejoras
	Maquinarias
	Muebles y útiles
	Instalaciones
	Rodados
	Elementos de computación
	
	Totales


ANEXO F
	COSTO DE MERCADERIAS VENDIDAS
	

	Por el ejercicio finalizado el 30/6/94
	

	Existencia inicial
	$1.885.424,95

	Compras
	$14.854.486,40

	Menos
	

	Existencia final
	$2.827.750,83

	Costo de mercaderías vendidas
	$19.567.662,18


CUADRO 1
GASTOS INFORMACION REQUERIDA POR EL ARTÍCULO 64, APARTADO I, INCISO B DE LA LEY 19.550.

Por el ejercicio finalizado el 30/6/94
	Concepto
	Total
	Gastos. Administración
	Gastos. Comercialización
	Gastos. Financieros

	Honorarios y locac. de servic.
	122.927,73
	122.927,73
	
	

	Sueldos y jornales
	562.012,53
	105.930,09
	456.082,44
	

	Cargas sociales
	311.806,90
	59.425,86
	252.381,04
	

	Seguros
	33.811,47
	3.326,00
	30.485,47
	

	Publicidad y propaganda
	234.583,67
	
	234.583,67
	

	Indemnizaciones
	132.900,58
	
	132.900,58
	

	Atención clientela
	22.396,90
	
	22.396,90
	

	Comisiones por ventas
	80.261,55
	
	80.261,55
	

	Impuestos, tasas y contribuciones
	519.080,55
	86.871,46
	432.209,04
	

	Gtos. preparac. y despacho de vehículos
	85.701,27
	
	85.701,27
	

	Movilidad y viáticos
	30.914,55
	11.462,78
	19.451,77
	

	Gtos.patentamiento y sellados
	454.366,29
	
	454.366,29
	

	Atención al personal
	10.442,83
	10.442,83
	
	

	Comisiones y gastos bancarios
	60.432,30
	60.432,30
	
	

	Conservación mueb. e inmueb.
	91.822,42
	62.894,14
	28.928,28
	

	Alquileres
	36.538,46
	5.440,46
	31.098,00
	

	Librería y papelería
	27.013,14
	12.023,92
	14.989,22
	

	Amortizaciones
	22.194,64
	19.908,92
	2.285,72
	

	Varios
	106.411,18
	33.201,11
	73.210,07
	

	Luz, gas, teléfono, correo
	72.592,151
	35.226,91
	37.365,24
	

	Intereses comerciales
	141.466,73
	
	
	141.466,73

	Intereses bancarios
	129.119,26
	
	
	129.119,26

	Rdo. por expos. a la inflac.
	744,41
	
	
	744,41

	Gtos. financieros diversos
	38.856,32
	
	
	38.856,32

	Intereses fiscales y/o previsionales
	28.484,65
	
	
	28.484,65

	Totales
	3.356.882,43
	629.514,51
	2.388.696,55
	338.671,37


NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
NOTA 1: NORMAS CONTABLES APLICADAS


Las normas contables más relevantes aplicadas por la sociedad en los estados contables correspondientes al ejercicio que se informa fueron las siguientes:

1.1. Consideración de los efectos de la inflación

Los  estados contables han sido preparados en moneda constante reconociendo en forma integral los efectos de la inflación. Para ello se ha seguido el método del ajuste establecido por la Resolución Técnica Nº6 de la Federación Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Económicas en la versión que no requiere la segregación de componentes financieros implícitos y resultados por tenencia en el estado de resultados. En dicho estado se exponen en forma conjunta bajo la denominación “Resultados financieros” y por tenencia” (incluyendo en resultado por exposición a la inflación) los siguientes conceptos:

a) el resultado por exposición a la inflación;

b) los otros resultados por tenencia generados en el ejercicio;

c) los componentes financieros implícitos de las cuentas de activo y pasivo;

d) los resultados financieros.

1.2. Criterios de valuación

Los estados contables consideran las normas contables establecidas por las Resolución Técnica Nº 10 de la Federación Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Económicas.

Se han aplicado los criterios de valuación que siguen.

1.2.1. Bienes de cambio
Compuestos por:
a) vehículos propios, mercaderías de reventa, repuestos y accesorios: a su costo de reposición;

b) contratos propios en cartera: al valor de las cuotas puras abonadas;

c) vehículos de Autoplan: a su costo original por ser este su valor contractual.

Los bienes de cambio, considerados individualmente, no superan su valor de realización.

1.2.2. Bienes de uso

Excepto los inmuebles, los bienes de uso han sido valuados a su costo reexpresado en moneda constante menos la correspondiente amortización acumulada. La amortización de los bienes de uso es calculada por el método de la línea recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir sus valores al final de la vida útil estimada.

Los inmuebles han sido valuados a valores resultantes del revaluó técnico practicado el 30/6/94 por el estudio independiente Rocca & Asociados, peritos en la materia (se adjunta el informe correspondiente). La amortización es calculada sobre la base de la vida útil técnicamente estimada y aplicando el método lineal que dejan al fin de la vida útil un valor residual estimado en la tasación mencionada.

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

1.2.3. Componentes financieros implícitos
No se han segregado los contenidos en las cuentas patrimoniales y de resultados por ser de poca significación.

1.3. Criterios de exposición

La presentación de los estados contables ha sido encuadrada en las disposiciones de las Resoluciones Técnicas Nº 8 y 9 de la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas.

NOTA 2: COMPOSICIÓN DE LOS PRINCIPALES RUBROS

2.1. Caja y bancos

Su composición al cierre es la siguiente:

	Caja
	32.744,72

	Fondo fijo
	1.100,00

	Valores a depositar
	38.183,62

	Otras disponibilidades
	360,56

	Bancos
	8.401,16

	
	80.790,06


2.2. Créditos por ventas

Su composición al cierre es la siguiente:

	Deudores comunes
	2.060.803,25

	Deudores morosos
	381.897,54

	Documentos a cobrar
	32.418,00

	Deudores en gestión judicial
	56.599,07

	
	2.531.717,86


2.3. Otros créditos

Su composición al cierre es la siguiente:

	Anticipos directores
	147.719,86

	Anticipos al personal
	49.134,47

	Anticipos a proveedores
	142,12

	Créditos fiscales
	839.915,42

	Varios
	14.483,00

	
	1.051.394,87


2.4. Bienes de cambio

Su composición al cierre es la siguiente:

	Vehiculo 0 Km.
	1.196.314,98

	Vehiculo 0 Km.
	963.813,00

	Contratos propios en cartera
	351.363,00

	Repuestos y accesorios
	316.259,85

	
	2.827.750,83


2.5. Cuentas a pagar

Su composición al cierre es la siguiente:

	Acreedores comunes
	760.075,83

	
	760.075,83


2.6. Deudas financieras
Su composición al cierre es la siguiente:

	Adelantos en cuenta corriente
	658.178,09

	Prestamos
	548.013,25

	Valores a debitar
	124.929,60

	
	1.331.120,94


2.7. Remuneraciones y cargas sociales
Su composición al cierre es la siguiente:

	Sueldos y jornales a pagar
	72.315,96

	Leyes sociales a pagar
	104.779,86

	
	177.095,82


2.8. Cargas fiscales
Su composición al cierre es la siguiente:

	DGI – leyes fiscales a pagar
	21.886,26

	DGR – Leyes fiscales a pagar
	42.167,92

	DGI – reg. fácil pago
	30.340,60

	DGR – reg. fácil pago
	7.465,57

	Tasa seg. e higiene - Moratoria
	50.261,13

	
	152.121,48


2.9. Otros pasivos

Su composición al cierre es la siguiente:

	Honorarios a pagar
	36.000,00

	Valores de terceros – licitaciones
	140.437,00

	Valores de terceros – Autoplan
	108.833,00

	
	285.270,00


2.10. Cargas fiscales

Su composición al cierre es la siguiente:

	DGI – reg. fácil. pago
	20.227,12

	DGR – reg. fácil. pago
	3.089,10

	
	23.316,22


NOTA 3: CORRECCION DE INFORMACIO DE EJERCICIOS ANTERIORES

El rubro “Resultados no asignados al inicio del ejercicio anterior” fue modificado para incluir una utilidad de $ 35.829,12 en concepto de ajuste de resultados de ejercicios anteriores, originado en la corrección de las amortizaciones acumuladas sobre inmuebles, en virtud del revaluó técnico detallado en nota 1.2 y de acuerdo con el siguiente detalle:

	Amortización contable al inicio
	$48.092,61

	Amortización contable al inicio con recalculo de vida útil técnica
	$12.263,49

	Ajuste ejercicios anteriores
	$35.829,12


NOTA 4: HECHOS POSTERIORES AL CIERRE
A la fecha de emisión de los estados contables se han cancelado las deudas devengadas y exigibles a favor de la Administración Nacional de Seguridad Social.
CASO 2: ANALISIS PROPUESTO
Denominación de la sociedad: Marbella Sociedad Anónima

Domicilio: Capital federal

Vencimiento del contrato: 6/11/2076

Actividad: Venta de automotores

Estudio correspondiente al ejercicio económico finalizado el 30 de junio de 1994.

BALANCE GENERAL APRECIADO
	Activo
	Declarado
	Apreciado
	Pasivo
	Declarado
	Apreciado

	Caja
	72.3289
	72.3289
	Proveedores
	760.076
	760.076

	Bancos
	8.401
	8.401
	Comerciales
	760.076
	760.076

	Disponibilidades
	80.790
	80.790
	Adelantos en Cta. Cte
	658.178
	658.178

	Deudores.comunes
	2.060.803
	2.060.803
	Sin garantía real
	672.943
	672.943

	Documentos a cobrar
	32.418
	32.418
	
	
	

	Deudores. Morosos y en gestión
	438.497
	
	Bancarias
	1.331.121
	1.331.121

	Créditos por ventas
	2.531.718
	2.531.718
	Fiscales y sociales
	256.901
	256.901

	Socios accionistas
	147.720
	
	Dividendos en efectivo – honorarios
	36.000
	72.000

	Anticipo a proveedores
	142
	142
	Cobros anticipados
	3.291.135
	3.291.135

	Otros créditos
	903.532
	903.532
	Otros
	249.270
	249.270

	Mercaderías de reventa
	2.160.128
	2.160.128
	Remuneraciones a pagar
	72.316
	72.316

	Contratos propios en cartera
	351.363
	351.363
	
	
	

	Repuestos y accesorios
	316.260
	316.260
	PASIVO CORRIENTE
	5.996.819
	6.032.819

	Bienes de cambio
	2.827.751
	2.827.751
	
	
	

	ACTIVO CORRIENTE
	6.491.653
	5.051.038
	
	
	

	Inmuebles
	1.010.449
	1.010.449
	Fiscales y sociales
	23.316
	23.316

	Maquinarias y equipos
	6.793
	6.793
	
	
	

	Instalaciones
	15.864
	15.864
	Aportes no capitalizados
	
	443

	Rodados
	4.112
	4.112
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Muebles y útiles
	32.564
	32.564
	PASIVO NO CORRIENTE
	23.316
	23.759

	Elementos de computación
	26.587
	26.587
	
	
	

	Bienes de uso
	1.096.369
	1.096.369
	TOTAL DEL PASIVO
	6.020.135
	6.056.578

	
	
	
	
	
	

	Activo no corriente
	1.096.369
	1.096.369
	Capital
	30
	30

	
	
	
	Ajuste al capital
	838.593
	838.593

	TOTAL DE ACTIVO
	7.588.022
	6.147.407
	Reserva legal
	37.666
	37.666

	
	
	
	Aportes no capitalizados
	443
	

	
	
	
	Ajuste valores declarados
	
	-1.440.615

	
	
	
	Subtotal P.neto 
	876.732
	-564.326

	
	
	
	Utilidades acumuladas
	259.060
	259.060

	
	
	
	Revaluó técnico
	432.095
	432.095

	
	
	
	Total Patrimonio Neto
	1.567.887
	90.829

	
	
	
	PASIVO + P.NETO
	7.588.022
	6.147.407


ANALISIS COMPARATIVO
	Resultados ajustados
	Ejercicio anterior (en pesos)
	%
	Este ejercicio (en pesos)
	%

	Ventas 
	20.464.849
	100
	23.021.798
	100

	Costo de ventas
	-18.073.535
	-88
	-19.567.662
	-85

	Gastos de comercialización y administración
	-1.657.926
	-8
	-3.018.212
	-13

	Efectos de la financiación
	-367.114
	-2
	-338.671
	-2

	RESULTADOS OP. ORDINARIAS
	366.274
	2
	97.253
	-

	RESULTADOS DEL EJERCICIO
	366.274
	2
	97.253
	-


	Estructura patrimonial
	Ejercicio anterior (en pesos)
	%
	Este ejercicio (en pesos)
	%

	Activo corriente
	5.265.914
	90
	5.051.038
	82

	Activo no corriente
	608.720
	10
	1.096.369
	18

	Activo total
	5.874.634
	100
	6.147.407
	100

	Pasivo corriente
	4.828.926
	82
	6.032.819
	98

	Pasivo no corriente
	
	
	23.759
	-

	Pasivo total
	4.828.926
	82
	6.056.578
	98

	Patrimonio neto
	1.045.708
	18
	90.829
	2


	Capital de trabajo
Estructura
	Ejercicio anterior (en pesos)
	%
	Este ejercicio (en pesos)
	%

	Créditos por ventas
	2.149.739
	41
	2.093.221
	41

	Bienes de cambio
	1.881.662
	36
	2.827.751
	56

	Otros activos
	1.234.513
	23
	130.066
	3

	Activo corriente
	5.265.914
	100
	5.051.038
	100

	Deudas comerciales
	2.330.846
	44
	760.076
	15

	Deudas bancarias
	420.889
	8
	1.331.121
	26

	Deudas financieras
	-
	-
	-
	

	Otras deudas
	2.077.191
	39
	3.941.622
	78

	Pasivo corriente
	4.828.926
	9
	-6.032.819
	119

	CAPITAL DE TRABAJO
	436.988
	8
	-981.781
	-19


	Indicadores
	Ejercicio anterior
	Este ejercicio

	Solidez
	122
	%
	101
	%

	Liquidez corriente
	109
	%
	84
	%

	Liquidez seca
	70
	%
	37
	%

	Rotación de créditos por ventas
	38
	días
	40
	días

	Rotación de bienes de cambio
	38
	días
	37
	días

	Ciclo operativo
	76
	días
	77
	días

	Rotación proveedores
	57
	días
	38
	días

	Rentabilidad patrimonio neto
	35
	%
	17
	%

	Rentabilidad inversión total
	10
	%
	6
	%

	Efecto palanca
	3,5
	
	2,83
	


COMENTARIOS
CASO 2: MARBELLA S.A.
Comentarios sobre la situación económica
En el ejercicio analizado registra una aceptable evolución económica a pesar de que, si bien ha incrementado su nivel de facturación manteniendo la ágil rotación de sus bienes de cambio, arriba a un resultado positivo debido a la incidencia de sus costos, gastos operativos y efectos negativos de la financiación.

Comentarios sobre la situación financiera
En el presente ejercicio se ha producido un importante desmejoramiento de su liquidez, provocado por el gran incremento en sus deudas bancarias y cobros anticipados, hacia los que ha desplazado además una porción importante de sus obligaciones con proveedores, denotando una situación un tanto ajustada para la atención de sus compromisos.

Comentarios sobre la situación patrimonial
Presenta una relativa solidez, registrando una muy elevada participación de terceros frente a lo exiguo de su propio patrimonio.

Al analizar la estructura patrimonial observamos que su activo esta concentrado mayoritariamente en el corto plazo, y su pasivo, en los anticipos de clientes (54%) y deudas bancarias (22%)

FUNDAMENTO DE LOS COMENTARIOS

Económico
a) Ha incrementado el volumen de ventas con respecto al ejercicio anterior. Al compararlas con la estructura patrimonial, observamos que las ventas alcanzan una magnitud importante, ya que representan 4,5 veces el activo corriente, 3,7 los activos totales y 3,8 los pasivos corrientes. No se hace la comparación con el patrimonio neto, dada la insignificancia del mismo.
b) La rotación de sus bienes de cambio es ágil (tener en cuenta los costos elevados)

c) Comparando la incidencia porcentual de las partidas en relación con las ventas, con respecto al ejercicio anterior, se observa una disminución de la rentabilidad de las ventas provocada por un incremento de los gastos operativos.
Así mismo, la incidencia de estos últimos y de los efectos de la financiación neutraliza la utilidad bruta, con lo que arriban a un resultado final marginal y sensiblemente menor que el del ejercicio anterior.

Financiero

a) Sus indicadores de liquidez son muy bajos, mostrando una situación deficitaria, y de su comparación con el ejercicio anterior se visualiza una importante tendencia declinante.

b) Al observar la relación cobros/pagos vemos que, mientras el plazo promedio de sus cobros se mantuvo en similares guarismos, el de sus pagos se ha acelerado.

c) Su capital de trabajo ha sufrido una importante merma con respecto al ejercicio anterior, tornándose negativo.

d) Al analizar la estructura, vemos que su activo corriente esta concentrado mayoritariamente en sus créditos por ventas (en los que se observa un importante porcentaje de morosidad) y en sus bienes de cambio.

En su pasivo se observa que las deudas comerciales se han reducido considerablemente en relación con el estado anterior, aumentado fuertemente las bancarias y cobros anticipados.

Patrimonial

a) presenta un bajo indicador de solidez

b) Registra un elevado endeudamiento, lo que indica que su estructura esta conformada casi en su totalidad por los aportes de terceros.

c) Su activo esta desplazado mayoritariamente hacia el corto plazo sin brindar respaldo adecuado a su endeudamiento.

d) Su patrimonio neto, pese al revaluó técnico practicado carece totalmente de relevancia.

Fuente: “Riesgo Crediticio”, Autor: Hugo L. Sasso. Edición 2008.

