UNIVERSIDAD NACIONAL DE SALTA

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS, JURIDICAS Y SOCIALES

Cátedra: FINANZAS ESPECIALES
CALIFICACION DE RIESGO
PRACTICO Nº 2
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:
ELEVATOR Sociedad Anónima

Estados contables

Expresados en pesos constantes a la fecha de cierre.
	Ejercicio económico Nº 18

Iniciado el 01-07-1993 Finalizado el 30-06-1994



	Información general de la sociedad



	Denominación

ELEVATOR Sociedad Anónima



	Domicilio legal    Capital Federal



	Actividad principal

Construcción, modernización, reparación y mantenimiento de ascensores.



	Del Estatuto

Fecha de inscripción en la Inspección General de Justicia 16 de agosto de 1975



	Nº de inscripción en la Inspección General de Justicia  5421



	Fecha de vencimiento del estatuto y contrato social

16 de agosto de 2074

Capital Social: 2,50 expresados en pesos




	BALANCE GENERAL

	(Cifras expresadas en pesos)
	
	

	ACTIVO
	
	

	Activo corriente
	
	

	Disponibilidades
	
	

	Caja
	6.699,99
	

	Bancos
	4.432,45
	

	Valores a depositar
	6.731,69
	17.864,13

	Inversiones (Anexo C)
	
	

	Inmuebles
	
	51.657,99

	Créditos
	
	967.303,79

	Deudores por ventas y servicios
	
	

	Otros créditos
	
	

	Anticipos impuestos
	45.026,16
	

	Gastos pagados por adelantado
	4.687,48
	

	Otros
	804,19
	50.517,80

	Bienes de cambio
	
	

	Trabajos terminados
	484.450,11
	

	Trabajos en curso
	801.632,04
	

	Materias primas y materiales
	808.291,24
	

	Anticipo a proveedores
	24.329,88
	2.118.703,27

	Total del activo corriente
	
	3.206.046,98

	Activo no corriente
	
	

	Otros créditos
	
	

	Depósitos en garantía
	
	404,54

	Bienes de uso (Anexo A)
	
	

	Neto de amortizaciones
	
	538.326,38

	Total del activo no corriente
	
	538.730,92

	TOTAL DEL ACTIVO
	
	3.744.777,90

	PASIVO
	
	

	Pasivo corriente
	
	

	DEUDAS
	
	

	Comerciales
	
	

	Sin documentar
	475.543,32
	

	Documentadas
	24.255,24
	499.798,56

	Bancarias
	
	

	Adelantos
	
	349.042,63

	Sociales y fiscales
	
	

	Sueldos y cargas sociales
	130.046,38
	

	Impuestos a pagar
	116.802,39
	

	Impuestos a pagar (moratorias)
	130.560,10
	377.408,87

	Otras
	
	

	Anticipo de cliente
	115.454,56
	

	Acreedores varios
	4.649,10
	120.103,66

	Total pasivo corriente
	
	1.346.353,72

	Pasivo no corriente
	
	

	Deudas fiscales
	
	

	Impuestos a pagar (moratorias)
	
	88.502,24

	Total del pasivo no corriente
	
	88.502,24

	TOTAL DEL PASIVO
	
	1.434.855,96

	PATRIMONIO NETO
	
	

	Capital social
	
	

	Acciones en circulación
	
	2,50

	Ajuste de capital
	
	181.424,27

	Aportes para futuros aumentos de capital
	
	503.681,25

	Ganancias reservadas
	
	

	Reserva legal
	
	36.285,36

	Resultados no asignados
	
	1.588.528,56

	TOTAL PATRIMONIO NETO
	
	2.309.921,94

	TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO NETO
	
	3.744.777,90


	ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO


Corresponde al ejercicio finalizado el 30 de junio de 1994

Denominación de la sociedad ELEVATOR Sociedad Anónima

(Cifras expresadas en pesos)

	
	Capital
	Resultados

	
	Capital social
	Ajuste de capital
	Aportes irrevocables p/futuros aumentos de capital
	Reserva legal
	Resultados no asignados
	Total

	Saldo al comienzo del ejercicio
	2,5
	181.424,27
	503.681,25
	36.285,36
	1.506.865,45
	2.228.258,83

	Ganancia final según estado de resultados del ejercicio
	
	
	
	
	81.663,11
	81.663,11

	Saldos al cierre del ejercicio
	2,5
	181.424,27
	503.681,25
	36.285,36
	1.588.528,56
	2.309.921,94


	ESTADOS DE RESULTADOS


Correspondiente al ejercicio económico finalizado el 30 de junio de 1994

Denominación de la sociedad: ELEVATOR Sociedad Anónima

Numero de registro de la I.G.J: 5421 Lº 95 Tº B

(Cifras expresadas en pesos)

	VENTAS
	
	4.637.485,92

	menos
	
	

	COSTO DE VENTAS
	
	3.509.209,25

	GANACIA BRUTA
	
	1.128.276,67

	
	
	

	menos
	
	

	Gastos de administración (según cuadro 1)
	776.330,41
	

	Gastos de comercialización ( según cuadro 1)
	96.093,70
	

	Resultados financieros (incluye resultado por tenencia y R.E.I)
	172.802,46
	1.045.226,57

	
	
	83.050,10

	Otros egresos
	
	1.386,99

	RESULTADO FINAL (GANANCIA)
	
	81.663,11


	BIENES DE USO                                                                     ANEXO A


(Cifras expresadas en pesos)

	Valor de Origen
	Amortizaciones

	Cuenta principal
	Valor al comienzo del ejercicio
	Aumentos
	Valor al cierre del ejercicio
	Acumuladas al comienzo del ejercicio
	Del ejercicio
	Acumuladas al cierre del ejercicio
	Neto resultante

	Muebles y Útiles
	76.482,71
	37.646,99
	114.129,70
	25.419,04
	11.603,07
	37.022,11
	77.107,59

	Maquinaria
	281.805,42
	747,94
	282.553,36
	109.599,34
	17.253,35
	126.852,69
	155.700,67

	Rodados
	16.939,78
	0
	16.939,78
	10.828,19
	3.055,79
	13.883,98
	3.055,80

	Herramientas
	32.147,50
	5.587,30
	37.734,80
	18.958,04
	3.464,40
	22.422,44
	15.312,36

	Instalaciones
	17.539,80
	0
	17.539,80
	13.092,19
	1.864,04
	14.956,23
	2.583,57

	Construcción y mejoras en Edif. de 3ros
	191.397,20
	61.370,58
	252.767,78
	94.288,20
	25.381,57
	119.669,77
	133.098,01

	Matriceria
	189.335,47
	0
	189.335,48
	18.933,55
	18.933,55
	37.867,10
	151.468,38

	Totales
	805.647,89
	105.352,81
	911.000,70
	291.118,55
	81.555,77
	372.674,32
	538.326,38


	OTRAS INVERSIONES 
ANEXO C


(Cifras expresadas en pesos)

	Cuenta principal y características
	Valor costo
	Amortizaciones
	Valor libros

	Inversiones corrientes

Inmueble: unidad funcional 9 piso 4 Avda. Roca 1358 – Capital Federal – 35,02 m2 I

Inmueble: unidad J piso 12. Edificio Mar y Sol 28 Falucho 2325 – Mar del Plata 
	21.989,77


	2.939,40
	19.050,37

	
	33.050,50
	442,88
	32.607,62

	Totales
	55.040,27
	3.382,28
	51.657,99


	PREVISIONES Y RESERVAS
ANEXO E


(Cifras expresadas en pesos)
	
	Saldos al comienzo del ejercicio
	Aumentos en el ejercicio
	Disminuciones en el ejercicio
	Saldos al finalizar el ejercicio

	Previsiones

No existen
	
	
	
	

	Reservas

Legal
	36.285,36
	
	
	36.285,36

	Total
	36.285,36
	
	
	36.285,36


	COSTO DE VENTA Y SERVICIO
ANEXO F


(Cifras expresada en pesos)

	1. Existencia al comienzo del ejercicio
	
	

	Trabajos terminados
	617.371,80
	

	Trabajos en curso
	888.070,00
	

	Materias primas
	460.376,52
	1.965.818,32

	
	
	5.603.582,64

	2. Compras del ejercicio
	2.606.959,36
	

	3. Gastos de fabricación
	1.030.804,96
	3.637.764,32

	
	
	

	menos 
	
	

	4. Existencia final del ejercicio
	
	

	Trabajos terminados
	484.450,11
	

	Trabajos en curso
	801.632,04
	

	Materias primas y materiales
	808.291,24
	2.094.373,39

	COSTO DE VENTAS Y SERVICIOS
	
	3.509.209,25


	CUADRO 1


(Cifras expresadas en pesos)

	
	Total
	Gastos de administración
	Gastos de comercialización
	Resultados financieros
	Otros gastos

	Sueldos y cargas sociales
	126.874,30
	98.340,01
	28.534,29
	
	

	Impuestos
	137.593,78
	137.593,78
	
	
	

	Amortizaciones de bienes de uso
	17.741,13
	17.740,13
	
	
	

	Honorarios profesionales
	45.072,84
	45.072,84
	
	
	

	Honorarios directores
	56.256,51
	56.256,51
	
	
	

	Publicidad y propaganda
	55.903,99
	
	55.903,99
	
	

	Gastos generales
	434.369,55
	421.327,14
	11.655,42
	
	1.386,99

	Intereses a proveedores
	3.326,47
	
	
	3.326,47
	

	Intereses cobrados a clientes
	-12.542,80
	
	
	-12.542,80
	

	Intereses pagados a bancos
	118.279,46
	
	
	118.279,46
	

	Intereses por deposito e inversiones
	-5.257,63
	
	
	-5.257,63
	

	Diferencia de cambio
	-5.574,24
	
	
	-5.574,24
	

	Intereses, multas y recargos impositivos
	71.563,97
	
	
	71.563,97
	

	Resultados por exposición a la inflación
	3.007,23
	
	
	3.007,23
	

	Totales
	1.046.613,56
	776.330,41
	96.093,70
	172.802,46
	1.386,99


CASO 1: ANALISIS PROPUESTO
Denominación de la sociedad: ELEVATOR sociedad anónima.

Numero de registro de la I.G.J: 5421 Lº 95 Tº B.Vto. Contrato 6/8/2084.

Actividad: construcción, modernización, reparación y mantenimiento de ascensores.

Domicilio: Capital Federal

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

BALANCE GENERAL APRECIADO

	ACTIVO
	Declarado
	Apreciado
	PASIVO
	Declarado
	Apreciado

	Caja
	13.432
	6.700
	Proveedores
	475.543
	475.543

	Bancos
	4.432
	4.432
	Documentos a pagar
	24.255
	24.255

	Disponibilidades
	17.864
	11.132
	

	Inmuebles 
	51.658
	51.658
	Comerciales
	499.798
	499.798

	Inversiones
	51.658
	51.658
	Ad. En Cta. Cte
	349.043
	349.043

	Deudores comunes
	957.304
	967.304
	Bancarias
	349.043
	349.043

	Valores a depositar
	-
	6.732
	

	
	Fiscales y sociales
	377.409
	377.409

	Créditos por ventas
	967.304
	974.036
	

	
	
	Cobros anticipados
	115.454
	115.454

	Gastos por adelantado
	4.688
	
	

	
	
	Acreedores varios
	4.649
	4.649

	Otros créditos
	45.830
	804
	

	Productos elaborados y en elaboración
	1.286.082
	1.286.082
	PASIVO CORRIENTE
	1.346.353
	1.346.353

	Materias primas y materiales
	808.291
	808.291
	

	Anticipo a proveedores
	24.330
	24.330
	

	Bienes de cambio
	2.118.703
	2.118.703
	

	ACTIVO CORRIENTE
	3.206.047
	3.156.333
	

	Otros créditos
	404
	404
	Fiscales
	88.502
	88.502

	

	Maquinaria
	155.701
	155.701
	PASIVO NO CORRIENTE
	88.502
	88.502

	Instalaciones
	2.584
	2.584
	TOTAL PASIVO
	1.434.855
	1.434.855

	

	Rodados
	3.056
	3.056
	Capital
	2
	2

	Muebles y útiles 
	77.107
	77.107
	
	
	

	Herramientas 
	15.312
	15.312
	Ajuste al capital
	181.425
	181.425

	Construcción y mejoras en edificios de 3º
	133.098
	
	Reserva legal
	36.285
	36.285

	Matriceria
	151.468
	151.468
	Aj. Val declarados
	-
	-182.812

	
	Subtotal P. Neto
	217.712
	34.900

	Bienes de uso
	538.326
	405.228
	Utilidades acumuladas
	1.588.529
	1.588.529

	
	
	
	Aportes irrevocables
	503.681
	503.681

	ACTIVO NO CORIENTE
	538.730
	405.632
	

	

	TOTAL de ACTIVO
	3.744.777
	3.561.965
	PATRIMONIO NETO
	2.309.922
	2.127.110

	
	PASIVO + P. NETO
	3.744.777
	3.561.965


ANALISIS COMPARATIVO
	Resultados asignados
	Ejercicio anterior (en pesos)
	Este ejercicio (en pesos)

	
	%
	
	%

	Ventas
	3.941.863
	100
	4.637.486
	100

	Costo de ventas
	-3.153.490
	-80
	-3.509.209
	-75

	Gastos de comercialización. y Adm.
	-670.117
	-17
	-872.424
	-19

	Otros egresos
	
	-----
	-1.387
	

	Efectos de la financiación
	-78.837
	-2
	-172.803
	-4

	Resultados. Op ordinarias
	39.419
	1
	81.663
	2

	Resultados del ejercicio
	39.419
	1
	81.663
	2


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

	
	%
	
	%

	Activo corriente
	2.987.456
	88
	31.156.333
	89

	Activo no corriente
	398.266
	12
	405.632
	11

	Activo total
	3.385.722
	100
	3.561.965
	100

	Pasivo corriente
	1.096.353
	32
	1.346.353
	38

	Pasivo no corriente
	
	
	88.502
	2

	Pasivo total
	1.096.353
	32
	1.434.855
	40

	Patrimonio neto
	2.289.369
	68
	2.127.110
	60


	Capital de trabajo estructura
	Ejercicio anterior (en pesos)
	Este ejercicio (en pesos)

	
	%
	
	%

	Créditos por ventas
	989.624
	33
	974.036
	31

	Bienes de cambio
	1.948.897
	65
	2.118.703
	67

	Otros activos
	48.935
	2
	63.594
	2

	Activo corriente
	2.987.456
	100
	3.156.333
	100

	Deudas comerciales
	401.729
	13
	499.798
	16

	Deudas bancarias
	247.082
	8
	349.043
	11

	Deudas financieras
	
	
	
	

	Otras deudas
	447.542
	15
	497.512
	16

	Pasivo corriente
	1.096.353
	37
	1.346.353
	43

	Capital de trabajo
	1.891.103
	63
	1.809.980
	57


	Indicadores
	Ejercicio anterior
	Este ejercicio

	Solidez
	308
	%
	248
	%

	Liquidez corriente
	272
	%
	234
	%

	Liquidez seca
	94
	%
	77
	%

	Rotación créditos por ventas
	91
	días
	77
	días

	Rotación bienes de cambio
	225
	días
	211
	días

	Ciclo operativo
	316
	días
	288
	días

	Rotación proveedores
	66
	días
	63
	días

	Rentabilidad patrimonio neto
	2
	%
	4
	%


COMENTARIOS

De acuerdo con lo señalado oportunamente, los aspectos que deberían ser comentados por el funcionario de crédito serian los siguientes:

a) Comentarios generales.

b) Comentarios sobre la situación económica.

c) Comentarios sobre la situación financiera.

d) Comentario sobre la situación patrimonial.

e) Perspectiva de la empresa analizada.

f) Concepto del funcionario de crédito.

g) Otros comentarios.

Al respecto, y dado que los planteos de los casos analizados no contemplan – por razones de practicidad – ciertos datos, como situación de mercado, ventas posteriores al cierre del ejercicio, etc., los comentarios que se efectuaran versaran exclusivamente sobre los análisis realizados en los estados contables; por lo tanto, se centralizaran en :
a) Comentarios sobre la situación económica.

b) Comentarios sobre la situación financiera.

c) Comentarios sobre la situación patrimonial.

Caso 1: ELEVATOR S.A

1. Comentarios sobre la situación.


En el ejercicio bajo análisis la empresa ha incrementado su penetración en el mercado en que se desenvuelve. Registra un buen volumen de facturación, superior en un 17,5% en relación con el ejercicio anterior: paralelamente ha agilizado la rotación de sus stocks, observándose una reducción en sus costos.

Con la utilidad bruta obtenida, absorbe los gastos operativos y los efectos negativos de la financiación, arribando a un resultado final positivo, que, si bien no es de gran significación, muestra una tendencia creciente en la rentabilidad obtenida por el patrimonio puesto al servicio de la explotación.

2. Comentarios sobre la situación financiera.


Si bien los indicadores de liquidez muestran una tendencia decreciente respecto del estado anterior, estos siguen siendo acordes con las necesidades de su giro.

Su relación cobros/pagos, pese al leve defasaje observado al comparar los índices de rotación, se torna netamente favorable en montos. Además, opera con un capital de trabajo fuertemente positivo (4,68 meses de venta promedio) y un ciclo operativo más ágil que el del ejercicio anterior.


Por lo comentado y teniendo en cuenta la buena generación de recursos frente a sus deudas corrientes (entre las que se destacan por su importancia las fiscales y sociales), podrá atender sin dificultad las necesidades de su giro.


3. Comentarios sobre la situación patrimonial.


La estructura de su activo esta concentrada mayoritariamente en el corto plazo. Su patrimonio neto esta constituido principalmente por utilidades acumuladas, las que permanecen al servicio de la explotación.


Su endeudamiento, dentro del que no se observan pasivos con privilegios, es moderado, pudiendo ser atendido sin inconvenientes con el desenvolvimiento normal de la empresa.


El respaldo que ofrecen los bienes de su activo fijo es relativo; no cuenta además con bienes inmuebles que den consistencia a su patrimonio.

FUNDAMENTO DE LOS COMENTARIOS


Económico

a) Comparamos el total de ventas con el del ejercicio anterior, donde se observa un crecimiento del 17,5%. A su vez, comparamos las ventas con la estructura patrimonial donde establecemos que el volumen es bueno, ya que las mismas son equivalentes a 1,5 activos corrientes, 1,16 activos totales, 3,5 pasivos corrientes y 2,20 patrimonios netos.

b) Se visualiza la relación porcentual de los distintos conceptos del estado de resultados con respecto a las ventas. Luego se compraran con el ejercicio anterior, observándose una mayor utilidad bruta en el presente ejercicio.

c) La mayor utilidad bruta comentada en el párrafo anterior le permite absorber los gastos operativos y efectos de la financiación a pesar de que estos han sufrido un incremento, arribando a una rentabilidad final sobre ventas del 2%, que si bien no es significativa, marca una tendencia favorable.

d) La rotación de sus stocks se ha agilizado, estando dentro de parámetros normales para su actividad.

e) De acuerdo con lo expresado calificamos este aspecto como bueno.

Financiero
a) Pese a haberse reducido, los indicadores de liquidez siguen siendo favorables.
b) Se ha agilizado su ciclo operativo.

c) Se ha mejorado la relación cobros/pagos, ya que la rotación de sus créditos por ventas se ha reducido mucho mas que la de proveedores. Haciendo  esta comparación en valores absolutos, observamos que es ampliamente favorable a los créditos.

d) Al analizar las partidas que componen sus obligaciones en el corto plazo, observamos que las principales son las comerciales cuya exigencia es relativa, ya que normalmente son renovables (con respecto a los anticipos de clientes, la empresa tiene bienes de cambio suficientes para atenderlos). Aparecen como mayor exigencia sus deudas bancarias y fiscales y sociales, mostrándose abultadas estas ultimas en razón de una moratoria.

Frente al endeudamiento apuntado, observamos un activo bien estructurado, con un importante saldo de cuentas a cobrar y bienes de cambio suficientes para continuar con su evolución.

e) Comparamos las distintas partidas con las ventas mensuales y observamos que el endeudamiento en el corto plazo es normal en relación con las mismas.
f) De acuerdo con lo expresado calificamos a este aspecto como bueno.
Patrimonial

a) No posee inmuebles, entre sus bienes de activo fijo, que den consistencia a su patrimonio.

b) La estructura de su activo esta concentrada mayoritariamente en el corto plazo.

c) Su endeudamiento es moderado y puede atenderlo sin inconvenientes en función de la capacidad para generar recursos por parte de la empresa.
d) Su patrimonio neto esta conformado principalmente por partidas no firmes; es de destacar que las utilidades acumuladas se dejan al servicio de explotación.

e) De acuerdo con lo expresado calificamos este aspecto como ajustado.

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

