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Todo hombre tiene el deber de cultivar su inteligencia con respeto a si propio y al
mundo. Ser culto es el dnico modo de ser libre. La grandiosidad del lenguaje invita
a la grandiosidad del pensamiento. No hay joya como un libro. No dudes, hombre
Joven. No niegues, hombre terco. Estudia y luego cree.
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RESUMEN

El trabajo titulado Metodologia para la administracién de riesgos financieros en la
Empresa de Produccién Industrial Pinar del Rio, parte de un diagnéstico donde se
evidencia la existencia del problema cientifico planteado que se encuentra definido
como la aplicacion de una metodologia para la identificacién y evaluacién de los
riesgos financieros, es por ello que se traza como objetivo fundamental aplicar una
metodologia para la administracién de los riesgos financieros.

El trabajo esta estructurado en tres capitulos, en el primero se realiza la
fundamentacion teérica sobre el tema de los riesgos, finanzas, administracion
financiera y en particular los riesgos financieros; en segundo lugar se expone la
metodologia seleccionada y ajustada a las particularidades de la Empresa de
Produccion Industrial Pinar del Rio, y por ultimo, un capitulo donde se aplica la
metodologia, arribandose a un grupo de conclusiones y recomendaciones.

Los resultados obtenidos permiten delimitar las responsabilidades y establecer las
medidas para darle a cada riesgo identificado el tratamiento que lleva a una buena
toma de decisiones.

PALABRAS CLAVES:
% Riesgos financieros
% Finanzas

% Administracion de riesgos financieros
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SUMMARY

The work entitied Methodology for financial risk management in the Empresa de
Production Industrial Pinar del Rio is a diagnosis which shows the existence of the
proposed scientific problem that is defined as the application of a methodology for
identifying and evaluating financial risks, which is why is plotted as a fundamental
objective to implement a methodology for managing financial risks.

The paper is organized into three chapters, the first theoretical foundation is done on
the subject of risk, finance, financial management and in particular the financial risks,
and second sets out the methodology selected and adjusted to the particularities of
the Company Industrial Production Pinar del Rio, and finally, a chapter applies the
methodology, arriving to a set of conclusions and recommendations.

The results obtained allow defining responsibilities and establishing measures to give
each identified risk treatment leading to good decision making.
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INTRODUCCION

Es conocido que los sistemas de administracién del riesgo tuvieron su desarrollo y
auge a raiz de la creciente sofisticacion de los mercados financieros internacionales,
en particular, provocada por la revoluciéon de los mercados de productos derivados,
asi como por el establecimiento de un marco regulatorio y normativo de supervision
por parte de las autoridades financieras internacionales para la gestién del riesgo en
respuesta a las fuertes pérdidas y quebrantos observados resulta imprescindible
considerar una adecuada gestion de riesgos en las empresas modernas siendo
fundamental, para conseguir estabilidad financiera que genere un crecimiento
econémico sostenido, el cual no se puede alcanzar sin sistemas financieros sélidos,
precisamente el término riesgo es uno de esos que cotidianamente aparece cientos
de veces y con significados diferentes, pero en términos generales, riesgo es un
concepto que se utiliza para expresar la incertidumbre de eventos fortuitos que
afecten la integridad fisica y econémica de la empresa.

Sobre el riesgo en Cuba se comienza a hablar con mas fuerza con la Resolucion
297/2003 sobre el Control Interno donde uno de sus componentes es la gestion de
riesgo, considerandolo como un componente esencial. A pesar de ello, la misma
resultd insuficiente en el orden metodolégico en cuanto a su implementacion en la
entidad y sus particularidades, imposibilitando una gestién eficaz de los mismos. Las
definiciones y la variedad de términos no estan expuestas con la suficiente claridad y
definicion comln que permita a las entidades aplicar correctamente las normas
comprendidas para esta actividad. En dicho componente se identifican y evaltan los
riesgos, sin profundizar o facilitar su gestion que es la funcién mas importante a
desarrollar. Esta resolucién no ofrece metodologias o procedimientos que permitan
engranar todas las normas comprendidas que puedan constituir un marco referencial
comun para que todas las entidades gestionen los riesgos a los que se exponen.

En fecha mas reciente la Contraloria General de la Republica (CGR) emite la
Resolucion No. 60 del 2011 “Normas del Sistema del Control Interno”, en la que

aparece entre sus componentes el de "Gestién y Prevencion de Riesgos” que integra
1
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la anterior 297, y la resolucion No 13/2006 sobre Prevencion de Riesgos de
corrupcion e ilegalidades, las cuales quedan derogadas.

Esta nueva resolucién establece las bases para la identificacién y analisis de los
riesgos, y asi alcanzar los objetivos en las diferentes entidades, estructurado en tres
partes fundamentales:

1. Identificacion de riesgos de deteccion del cambio.
2. Determinacion de los objetivos de control.
3. Prevencidn de riesgos.

Esta resolucion solo plantea las bases para la gestion y prevencién de riesgos,
dejando claro la definicion de un grupo de términos, entre otros aspectos, como el
que se destaca en que el plan de prevencion de riesgos constituye un instrumento de
trabajo de la direccion para dar seguimiento sistematico a los objetivos de control
determinados que deben ser actualizados y analizados periédicamente con la activa
participacién de los trabajadores. Sin embargo, no ofrece los métodos y
procedimientos metodologicos necesarios para que las entidades implementen la
gestion de riesgo. En Cuba es dificil encontrar bibliografia donde se trate de forma
independiente los riesgos financieros por parte de las empresas incluyéndolos dentro
de los riesgos generales. De los riesgos financieros a los que se refiere el presente
trabajo son aquellos que estan vinculados a la situacion financiera de la empresa y
que surgen fundamentalmente como resultado del analisis de los Estados
Financieros, aspecto este que todavia no constituye una herramienta para la
administracion de los recursos financieros por parte de la direccién de las empresas,
sin embargo, a partir del VI Congreso del Partido Comunista de Cuba donde se
aprobaron los Lineamientos de la Politica Econdmica, aparecen en el Modelo de
Gestién Econdmica algunos lineamientos cuyo cumplimiento debe traer implicito la
necesidad de la gestion de los riesgos financieros como es el caso del Lineamiento
17 que plantea: “Las empresas estatales o cooperativas que muestren
sostenidamente en sus balances financieros pérdidas, capital de trabajo insuficiente,

que no puedan ahorrar con sus activos las obligaciones contraidas o que obtengan
2
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resultados contraidos en auditorias financieras, seran sometidas a un proceso de
liquidaciébn o se podrén transformar en otras formas de gestion no estatal,

cumpliendo con lo que se establezca al respecto”.”

Segun diagnéstico preliminar se pudo constatar que existe un plan de prevencion
que solo cubre los hechos de corrupcién e ilegalidades y hay un desconocimiento
por parte de los directivos de como instrumentar la nueva resolucion. En el caso de la
identificacion de los riegos financieros la situacién es mas critica ya que ni siquiera
se aplican métodos que permitan el conocimiento de la situacion financiera de la
entidad, no existiendo evidencias de la aplicacién de algunos métodos o
procedimientos para identificar los mismos.

Por tanto, la realizacion de esta investigacion esta sustentada sobre la base de los
siguientes puntos: Problema: En la Empresa de Produccién Industrial Pinar del Rio
no se aplica una metodologia para la administracion de los riesgos financieros.
Teniendo en cuenta lo anterior, y la necesidad de lograr altos niveles de utilidades y
eficiencia se ha disefiado esta investigacion que se fundamenta en la siguiente
Hipotesis: La aplicacion de una metodologia para la administracion de los riesgos
financieros en la Empresa de Produccién Industrial en Pinar del Rio permitira o
posibilitara gestionar los riesgos, elevar los niveles de eficiencia, eficacia y
rentabilidad, asi como la erradicacién o minimizacién de las pérdidas y desequilibrios
financieros que estos puedan ocasionar.

Objetivo general: Aplicar una metodologia que permita la administracién de los
riesgos financieros en la Empresa de Produccién Industrial de Pinar del Rio.

Objetivos especificos:

1. Fundamentar tedrica y metodolégicamente los aspectos generales de la
administracién de los riesgos financieros.

2. Seleccionar las técnicas y métodos a aplicar en la administracion de los
riesgos en la empresa.

' VI Congreso del Partido Comunista de Cuba. Lineamientos de la Politica Econémica y Social de la Revolucién. 18 de abril de
2011.
3
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3. Aplicar la metodologia seleccionada para la administracién de los riesgos

¥
S

financieros.

El resultado fundamental de la investigacion resulta el listado de riesgos financieros
identificados y evaluados, ademas de que a partir de este momento la empresa
poseera una metodologia que le permita darle seguimiento a los mismos y cumplir
con los objetivos, minimizando pérdidas dentro de la empresa.
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CAPITULO I. CONSIDERACIONES TEORICAS - METODOLOGICAS SOBRE LA
ADMINISTRACION DE LOS RIESGOS FINANCIEROS EN LA EMPRESA.

1.1. La funcidn financiera en la empresa.

La funcion financiera puede ocuparse solamente de las funciones de crédito, es
decir, evaluar, seleccionar y mantenerse al corriente de los clientes a quienes se les
haya concedido crédito. A medida que crece la organizacion, se presta atencién a la
evaluacién financiera de la empresa y a la adquisicién de financiamientos a corto
plazo. Cuando la empresa se aproxima a la gran escala la funcion financiera crece
hasta incluir decisiones relacionadas con la adquisicién de activos fijos, obtencion de
fondos para financiar activos fijos y la distribucién de las utilidades corporativas entre
los duefios.

La importancia de la funcién financiera depende en gran parte del tamafio del
negocio. En empresas pequefias la funcién financiera la lleva a cabo el
Departamento de Contabilidad, a medida que crece la empresa la importancia de las
finanzas da por resultado la creacién de un Departamento Financiero, una unidad
vinculada directamente al director de la empresa a través de un director de finanzas:
entonces no solo ya se encargaria de las funciones crediticias, sino que se
encargaria también de dar una evaluacion financiera de la empresa y a la adquisicion
de financiamiento a corto plazo.

Las finanzas constan de 3 areas interrelacionadas:

e Mercado de dinero de capitales que trata de los topicos que se cubren en la
macroeconomia.

 Inversiones, la cual se centra en decisiones de individuos y de las instituciones
financieras y de otra naturaleza cuando eligen valores para su cartera de
inversiones.

* Administracion financiera o las finanzas en los negocios cuya area de
desemperio se relaciona con la administracion real de la empresa.
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1.1.1. Lugar e importancia.

Existen diversas opiniones sobre el lugar e importancia de la funcion financiera y su
relacién con la funcién contable. La mayoria de los especialistas coinciden en que la
funcion contable debe considerarse como un insumo necesario de la funcidn
financiera, es decir, como una subfuncion de las finanzas. Este enfoque concuerda
con la organizacion tradicional de una empresa en tres campos basicos: finanzas,
administracion y comercializacion.

La funcion financiera, junto con las de mercadotecnia y produccion es bésica para el
buen desempefio de las organizaciones, y por ello debe estar fundamentada sobre
bases soélidas que consideren los factores econémicos méas relevantes para una
mejor toma de decisiones.

Los directivos de las empresas, y en particular los financieros, deben prepararse para
enfrentar esta problematica y asumir la responsabilidad social que representa ser
lider de la empresa de la que dependen muchas personas. Un entorno econdmico
critico puede conducir a la muerte empresarial, si no se sabe aprovechar el entorno

mismo para la consecucion de los objetivos organizacionales.

Cuando existe crisis econémica, es en el area financiera donde hay que hacer
énfasis y prepararse, saber qué herramientas utilizar y cémo utilizarlas de la mejor
manera, pero sin descuidar el indispensable equilibrio entre todas las funciones de la
empresa. Es decir, se deben conocer, manejar y utilizar los elementos financieros al
alcance para incorporarlos en la administracion de la empresa y hacer que esta sea
un ente econdémico productivo y eficiente.

La funcién contable se considera normalmente comprendida dentro del campo de
influencia del vicepresidente financiero. Sin embargo, hay dos diferencias basicas de
puntos de vista entre finanzas y contabilidad; una de ellas se relaciona con el

tratamiento que se da a los fondos y la otra, con la toma de decisiones.?

* Lawrence J. Gitman Administracién Financiera Basica Reg.723, pag. 9, edicién 2006.
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1.2. Definicion de finanzas.

Se considera que las finanzas es una rama de la economia que trata el tema
relacionado con la obtencién y gestién del dinero, recursos o capital por parte de una
persona o empresa, se refiere ademéas a la forma cémo se obtienen los recursos,
como se gastan o consumen, y la forma de cdmo se invierten, pierden o rentabilizan.

Las finanzas estudian muiltiples aspectos y elementos relacionados con todo el
proceso de la obtencién y administracién del dinero o capital buscando mejorar las
fuentes de las que se obtienen el dinero; optimizando su utilizacién y derivando en

gasto o inversion.

Existe una amplia gama de autores que definen a las finanzas, entre los que pueden

citarse:

< Son los estudios, las direcciones y las maneras de las cuales los individuos,
los negocios y las organizaciones levantan, asignan, y utilizan recursos
monetarios en un cierto plazo, considerando los riesgos exigidos en sus
proyectos. El término "finanzas" puede incorporar asi cualquiera del siguiente:

El estudio del dinero y de otros activos.
La gerencia y el control de esos activos.

Riesgos del proyecto que perfilan y de manejos.

L A

La ciencia del dinero de manejo.
v Como verbo, “financiar" es proporcionar los fondos para el
negocio o para las compras grandes de un individuo (coche, hogar, etc.).

% La actividad de las finanzas es el uso de un sistema de las técnicas que los
individuos y las organizaciones (entidades) utilizan manejar su dinero,
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particularmente las diferencias entre la renta y el gasto y los riesgos de sus

inversiones.*

< Es la planeacion de los recursos econémicos para que su aplicacion sea de la
forma mas oOptima posible, ademas de investigar sobre las fuentes de
financiamiento para la captacion de recursos cuando la empresa tenga
necesidades de los mismos, busca la reduccién de la incertidumbre de la
inversion, todo esto con la finalidad de obtener las méximas utilidades por
accion o la rentabilidad de una empresa. *

1.3. Administracion financiera. Definicién.

La administracién financiera comprende todo lo relacionado al manejo de los fondos
econdémicos que poseen las organizaciones; teniendo como objetivo reconocer el
origen y la evolucion de las finanzas concentrandose en las técnicas y conceptos

béasicos en una manera clara y concisa.

Se refiere a las tareas del administrador financiero de una empresa. El administrador
financiero se ocupa de dirigir los aspectos financieros de cualquier tipo de negocio,
sea este financiero o no financiero, ptblico o privado, lucrativo o no lucrativo.

Se encarga también de ciertos aspectos especificos de una organizacién que varian
de acuerdo con la naturaleza de cada una de estas funciones. Las funciones mas
basicas que desarrolla la administracion financiera son: la inversién, el financiamiento
y las decisiones sobre los dividendos de una organizacion.®

La administracion financiera es el area de la administracién que cuida de los recursos
financieros de la empresa y se centra en dos aspectos importantes de los recursos
financieros como son la rentabilidad y la liquidez. Esto significa que la administracién

? Vergara Kevin. Finanzas y sus dreas fecha publicacién 29/04/2010. http://www.tueconomia.net/finanzas-y-sus-areas/concepto-
de-finanzas.php, fecha consulta 05/10/11
* Soto Lauro Ensenada, BC, México. Concepto de finanzas, www.MiTecnologico.comPolitica de Privacidad, consulta 05/10/11

“Barroso Paola, administracion financiera. http://www.monografias.com/trabajos12/finnzas/finnzas.shtml, fecha consulta
05/10/11
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financiera busca hacer que los recursos financieros sean lucrativos y liquidos al

mismo tiempo.
1.3.1. La administracion financiera en la actualidad.

La administracion financiera es considerada desde hace mucho tiempo como parte
esencial de la economia; la misma surgié como un area de estudio independiente a
principios del siglo XX. En esa época la administracion financiera solo se relacionaba
con documentos que registraban el procedimiento de la mayoria de los mercados de
capital. Vale destacar que, en ese entonces, los datos que figuraban en los
documentos no tenian nada parecido a los métodos que se utilizan actualmente ya
que no existia ningun tipo de reglamentaciéon que hiciera necesaria la divulgacién de
la informacion sobre la administracién financiera de alguna entidad empresarial o

comercial.®

Actualmente la administracién financiera hace referencia a la manera en la cual, el
gerente financiero, debe visualizar los aspectos de la direccion general; sin embargo,
en el tiempo pasado el mismo solo debia ocuparse de la obtencién de los fondos
junto con el estado de la caja general de dicha empresa. La combinacion de factores
como la competencia, la inflacién, los avances de la tecnologia que suelen exigir un
capital abundante.

Ademas, la importancia que representan las operaciones de administracion
financiera internacional es la principal causa por la cual los gerentes financieros
ahora deben ocuparse de asumir sus respectivas responsabilidades de direccién
general. Estos factores han obligado a las instituciones empresariales a un grado de
flexibilidad para poder sobrevivir como un medio expuesto a los cambios
permanentes. Como bien se dijo anteriormente, quienes utilizan la administracion

9 Noetzlin Maria; Gestién y Administracién. hitp://www.gestionyadministracion.com/cursos/administracion-financiera html, fecha
consulta 05/10/11
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financiera son los gerentes financieros de cada empresa ya que dicha materia nos
explica como el mismo se debera adaptar al cambio para poder lograr el correcto
planeamiento del manejo de los fondos que posea la empresa; estos aspectos tienen
mucha influencia en la economia general de una empresa.

En la medida en que los fondos sean asignados en una forma equivocada, el
crecimiento de la economia se volverd muy lento y en el caso de que se esté
atravesando por una época de escasez econémica esto sera causante del
deterioramiento de toda la empresa en general.

Por su parte la asignacién de fondos realizada eficazmente es fundamental para el
optimo crecimiento de la entidad empresarial como para también asegurar a todos
los beneficiarios de la empresa a alcanzar un nivel mas alto con respecto a la
satisfaccion de sus deseos. Quien se encarga de la administracién financiera de una
empresa mediante la asignacion de fondos, ayuda a que la empresa se fortalezca en
cuanto a su vitalidad y crecimiento en toda la economia.

1.4. Fundamentos teéricos generales sobre la gerencia de riesgos financieros.
Antecedentes y definicion.

En varios de los idiomas modernos la palabra riesgo tiene la misma raiz, en la
lengua espaiiola “riesgo”, en la francesa “risque’, en la italiana “rischio”, en la
alemana ‘risiko”, todas vienen del latin riscare. En la antigiiledad llamaban riscare
(latin) a la capacidad de navegar alrededor de un arrecife o roca. El término hace
referencia a la proximidad o contingencia de un posible dafio.

Desde un punto de vista general, el riesgo es la posibilidad de sufrir un dafio, se
refiere a una situacion potencial de dafio, que puede producirse o no. El tipo de dafio
potencial depende del tipo de actividad que estemos considerando. Toda actividad
humana se desarrolla en un entorno contingente. En un contexto econémico y
financiero, el dafio se refiere a la pérdida de valor de alguna variable econémica. El

10
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riesgo es entonces, la posibilidad de que se produzca un resultado desfavorable en

relacion con un resultado esperado.

La nocion de riesgo suele utilizarse como sinénimo de peligro. El riesgo, sin
embargo, esta vinculado a la vulnerabilidad, mientras que el peligro aparece
asociado a la factibilidad del perjuicio o dafio. Es posible distinguir, por lo tanto, entre
riesgo (la posibilidad de dafio) y peligro (la probabilidad de accidente o patologia). En
otras palabras, el peligro es una causa del riesgo. Otros conceptos vinculados son
riesgo y amenaza.

Una amenaza es un dicho o hecho que anticipa un dafio. Algo puede ser
considerado como una amenaza cuando existe al menos un incidente especifico en
el cual la amenaza se haya concretado, por tanto, el riesgo es la probabilidad de que
una amenaza se convierta en un desastre.

La vulnerabilidad o las amenazas por separado no representan factores de peligro,
pero si se juntan se convierten en un riesgo, o sea, en la probabilidad de que ocurra
un desastre.

Para poder medir el riesgo la expresion mas generalizada es el producto de la
probabilidad de la ocurrencia del evento considerado (potencial de la amenaza
referido a una regién o periodo determinado de tiempo) por las consecuencias
esperadas (condiciones de la vulnerabilidad de la comunidad asentada en dicha

region).”

El concepto de riesgo esta intimamente relacionado al de incertidumbre, o falta de
certeza, de algo pueda acontecer y generar una pérdida del mismo.

La Ley del Contrato de Seguro define el riesgo como el suceso futuro e incierto que
no depende exclusivamente de la voluntad del tomador, del asegurado o del

Soldano Alvaro ,CONAE concepto de riesgo, hitp:/fiwww.rimd.org/advf/documentos/4921a2bfbe57f2.37678682 pdf
11
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beneficiario, y cuya materializacion da origen a la obligacién de la empresa de

seguros.®

El autor Prieto Pérez discierne sobre los conceptos de riesgo e incertidumbre en la
siguiente forma:

La palabra riesgo lleva en si la idea de posibilidad de pérdida. Se puede hablar de
posibilidades de pérdida y de ganancia. Podriamos referirnos con pleno sentido al
riesgo de pérdida, pero nunca lo tendria la frase "Riesgo de ganancia". La palabra
riesgo utilizada en su sentido correcto significa posibilidad de sufrir pérdida. La
naturaleza de la pérdida fisica 0 monetaria es indiferente, pero tiene que darse su
posibilidad, sin ninguna seguridad de que va a producirse, puesto que alli donde la
perdida es segura no hay riesgo de pérdida, sino certeza.

"En resumen, el riesgo implica posibilidades de pérdidas no compensadas con
posibilidades de ganancias".

"La incertidumbre consiste en la certeza de tener que enfrentarse a una situacion
absolutamente incierta respecto a la direccion hacia la cual puede desviarse"® La
incertidumbre existe siempre que no se sabe con seguridad lo que ocurrira en el
futuro. El riesgo es la incertidumbre que “importa” porque incide en el bienestar de la
gente. Toda situacion riesgosa es incierta, pero puede haber incertidumbre sin

riesgo.

En la vida del hombre (post)moderno, existe un medio donde el riesgo siempre esta
presente. En general la vida de los seres humanos se desenvuelve en un espacio
globalizado en que mutuamente se produce mas bienestar por una parte, y
paradojicamente mas peligros, por otra, més informacién y mas incertidumbres, mas
opciones y mas inseguridad'®.

3 http//www.monografias.com/trabajos40/el-riesgo/el-riesgo.shtml Ley de Contrato de Seguro fecha consulta 04/10/2011
® Prieto Pérez, Concepto de Riesgo http://www.monografias.com/trabajos40/el-riesgo/el-riesgo.shtml, fecha consulta
04/10/2011

"*Copyright ® 2008-2011 — origen de riesgo. http://definicion.de/riesgo/ fecha consultada 04-10-2011

12
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Existe una preocupacion por el crecimiento exponencial de los riesgos en la sociedad
moderna ya que cuenta con sus proyecciones en el ambito econémico.

El riesgo es algo objetivo que no depende de la voluntad y del deseo del empresario,
pero es también en parte una vivencia particular, la experiencia de la duda, el
sentimiento que acomparia al juego de azar, el entusiasmo de la esperanza
conjuntamente con el recelo por el potencial fracaso. La expresion “correr riesgos” es
perfecta dando la expresion de la doble cara del riesgo que significa tanto el proceso
como su interiorizacién, enuncia el caracter objetivo y a la vez subjetivo del mismo.

Existen multiples riesgos que el hombre debe enfrentar, los cuales deben
proporcionarle cosas buenas, no solo para él, sino para toda la sociedad y también
para la empresa misma. Sin embargo, la atencién principal debe centrarse en
aquellos riesgos que de materializarse producen perjuicios a los seres humanos, sus
bienes y el medio en que se desarrollan. Tales hechos forman parte del gran abanico
de amenazas actuales y potenciales que pueden llegar a producir serias pérdidas,
algunas de las cuales pueden catalogarse como desastrosas, entre ellas podemos
mencionar el riesgo laboral y el riesgo biolégico, haciendo mencién a la posibilidad
de que son potencialmente peligrosos y que nos conlleva a una pérdida dentro de la
empresa.

1.4.1. La importancia de la medicién de los riesgos.

El disefio de sistemas eficientes para la identificacion, medicion, gestién y control de
los riesgos sigue siendo un tema abierto a mejoras y a tareas de investigacién.
Mediante la identificacion se conoce cudles son los factores subyacentes que
influyen sobre el valor de mercado de los activos, y se establecen relaciones tedricas
que permiten una posterior medicién. La medicion expresa la fase cuantitativa, que
utiliza los modelos, aplicando técnicas estadisticas, econométricas y de optimizacion.

La gestion le agrega a las etapas anteriores la fase de control, y se concreta en la
toma de decisiones para conseguir la optimizacion de la “funcién objetivo” que

corresponda a la linea estratégica en términos de rentabilidad ajustada al riesgo. Los
13
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sistemas de mediciéon de los riesgos sirven de apoyo a la toma de un conjunto de

decisiones importantes en el ambito de la gestion, dentro de sus etapas principales
se encuentran la determinacion de objetivos en términos de rentabilidad esperada y
riesgo soportado y la determinacion de las primas de riesgo. '

1.4.2. Caracteristicas de la esencia del riesgo.

De estas, las dos primeras son reales y la tercera es potencial pudiendo llegar a

convertirse en real lo que no es necesario para que exista el riesgo y son:

» La existencia de un objeto expuesto a sufrir un dafio o pérdida, determinado
por: la propiedad y su uso, la salud o la capacidad de generar ingresos de una
persona y la responsabilidad ante terceros.

» La presencia de la causa o causas posibles que ocasionan el dafic o la
pérdida al objeto, que pueden ser de origen natural, como los terremotos; de
origen humano, como los robos; y de origen econémico, los cambios sociales.

« El perjuicio o pérdida resultante que sufre el objeto que ocurre la causa, el
cual generalmente se mide en términos econdmicos, como ser el costo de la
pérdida de un inmueble debido a un incendio, o el generado por una

hospitalizacién.

En conclusion, existen hechos que no constituyen riesgos y por lo tanto son
inasegurables, estos son los hechos ciertos, salvo la muerte y los fisicamente
imposibles. Y tampoco constituye riesgo la incertidumbre subjetiva respecto a
determinado hecho que se haya cumplido o no.

""Hernandez Rubén; Analisis Comparativo de las Volatilidades de los Mercados Bursétiles
hitp:/fiwww .stockssite.com/rh/03marcoteorico.html, fecha consulta 04/10/2011

14




?9 DE P‘W

9 %

g 2 UNIVERSIDAD DE PINAR DEL RIO

z » FACULTAD CIENCIAS ECONOMICAS
ULX° DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

Baz =]
1977-CUBA

1.4.3. Origen de los riesgos. Clasificacion general.

El origen de los riesgos es bastante diverso, sitenemos en cuenta que la vida es un

constante riesgo.

Riesgos origen de la naturaleza: Dentro de estos podemos incluir tormentas,
heladas, inundaciones, terremotos, plagas, enfermedades y muchas otras. La
ocurrencia de estos riesgos de la naturaleza esta frecuentemente fuera del control

humano.

Riesgos de origen humano: Dentro de estos riesgos estan las acciones u
omisiones de personas que cometen robos, homicidios, vandalismo, actos
negligentes o incompetentes, infidelidad de empleados, etc. En este caso, la
frecuencia y cuantia de las pérdidas causadas por estos riesgos pueden ser
controladas y reducidas a niveles admisibles por la empresa a través de medidas de
diversas indoles que forman parte de la seguridad integral de la empresa.

Riesgos de origen econdmico: Estos riesgos provienen de personas o del
gobierno, como pueden ser por huelgas, boicoteos, guerras, tumultos populares,
cambio de tecnologia o de la preferencia de los consumidores, etc. Muchos de estos
riesgos son dificiles de predecir por el gerente de riesgos.

1.4.4. Riesgos financieros. Antecedentes.

Finalizada la Segunda Guerra Mundial se inicié un proceso acelerado de globalizacion
economica, este desarrollo se dio a través de los mercados financieros internacionales,
provocando un derrumbamiento de las fronteras nacionales. Como resultado se ha
dado un fuerte intercambio de flujos financieros entre paises, creando un escenario de
continua incertidumbre financiera, que se traduce en varios tipos de riesgos.

Al hablar de “riesgos” se piensa en la posibilidad de que ocurran eventos no
deseados. Pero una parte de los riesgos en los mercados financieros ocurren por
sucesos a los cuales no se les asocia ninguna probabilidad. Asignar una probabilidad
a todos los eventos que puedan alterar las utilidades de las empresas es lo que se

15
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denomina “Anadlisis de Riesgos”. Financieramente, se puede definir el “riesgo” como

la probabilidad de que los precios de los activos que se tengan en un portafolio se
muevan adversamente ante cambios en las variables macroeconédmicas que los

determinan.

El riesgo financiero, por Ultimo, esta relacionado a la solvencia monetaria de una
persona, una empresa o un pais. Esta nocién se refiere a la capacidad de pago de
una deuda contraida. Un pais con altos niveles de desocupacion, baja produccion,
elevada inflacion y grandes deudas presenta un riesgo financiero muy alto. Por eso,
es poco probable que dicha nacién acceda a nuevos créditos ya que se enfrentaria a
serias dificultades para pagarlos.

Como se pudo observar en los acéapites anteriores el riesgo es la probabilidad de un
evento adverso y sus consecuencias, por tanto, el riesgo financiero se refiere a la
probabilidad de ocurrencia de un evento que tenga consecuencias financieras
negativas y positivas para una organizacion.

El concepto debe entenderse en sentido amplio, incluyendo la posibilidad de que los
resultados financieros sean mayores 0 menores de los esperados. De hecho, habida
la posibilidad de que los inversores realicen apuestas financieras en contra del
mercado, movimientos de estos en una u otra direccién pueden generar tanto
ganancias o pérdidas en funcién de la estrategia de inversion. '?

1.4.5. La administracion de riesgos financieros.

La administracion de riesgos financieros es una rama especializada de las finanzas
corporativas, que se dedica al manejo o cobertura de los riesgos financieros.
Un administrador de riesgos financieros se encarga del asesoramiento y manejo de
la exposicion ante el riesgo de corporativos o empresas a través del uso de
instrumentos financieros derivados.

' pyala Villegas Sabino. Gestion Empresarial, http:/f/www.gestiopolis.com/canales5/fin/losrifi.htm), fecha de consulta 04/10/11
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Para brindar un panorama mas particular sobre la administracion de riesgos en el
cuadro No.1, se puede apreciar la diferencia entre objetivos y funciones de la
administracién de riesgos financieros. *?

Cuadro No. 1: Objetivos y funciones de la administracion de riesgos financieros

OBJETIVOS FUNCIONES

Identificar los diferentes tipos de|Determinar el nivel de tolerancia o aversién al
riesgo que pueden afectar la|riesgo.

operacion y/o resultados esperados
de una entidad o inversion.

Medir y controlar el riesgo “no-|Determinacion del capital para cubrir un riesgo.

sistematico”, mediante la | Monitoreo y control de riesgos.

instrumentacion de técnicas y|Garantizar rendimientos sobre capital a los
herramientas, politicas €| accionistas.

implementacion de procesos. Identificar alternativas para reasignar el capital y
mejorar rendimientos.

Fuente: Fragoso (2002).

1.4.6. Clasificacioén de los riesgos financieros.

Nosotros nos concentraremos en los riesgos financieros, que presentan tres
modalidades principales: riesgo de crédito, riesgo de mercado y riesgo de liquidez.

Riesgo de credito: Es la posibilidad de sufrir una pérdida originada por el
incumplimiento de las obligaciones contractuales de pago.

El incumplimiento suele estar motivado por una disminucién en la solvencia de los
agentes prestatarios por problemas de liquidez, pérdidas continuadas, quiebras,

* Bodie 1998, Fragoso (2002). Administracién de riesgos financieros
http:/fwww.gestiopolis.com/canales2/finanzas/1/admonriego.htm, fecha consulta 05/10/11.
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disminucion de los ingresos, aumento de los tipos de interés y desempleo en el caso
de las familias, aunque también puede producirse por falta de voluntad de pago.

El objetivo de los modelos de riesgo de crédito es obtener la funcién de probabilidad
de las pérdidas de crédito a un determinado horizonte temporal. El riesgo de crédito
fue, y sigue siendo, la causa principal de los mlitiples episodios criticos que han

vivido los sistemas bancarios del mundo en los ultimos veinte anos.

La crisis asiatica de julio de1997 que tuvo como factores explicativos los graves
problemas crediticios de muchos bancos y sociedades financieras que produjo crisis
bancarias en la casi totalidad de los paises afectados, los sucesos de Rusia en
agosto de 1998 volvieron a poner en el primer plano la fragilidad de algunos sistemas
bancarios y un mes después la crisis del Long-Term Capital Management (LTCM), un
hedge fund, estaban planteando que el problema grave era el riesgo de crédito.

Riesgo de mercado: Con este término se describen las posibles pérdidas que
pueden producirse en activos financieros que forman parte de carteras de
negociacion y de inversion, y que estan originadas por movimientos adversos de los
precios de mercado; casos particulares de los riesgos de mercado son los riegos de
interés y de cambio.

El riesgo de mercado aparece en la gestion de las posiciones de carteras que
contienen acciones, bonos, divisas y mercancias.

Riesgo de liquidez: Es la posibilidad de sufrir pérdidas originadas por la dificultad,
total o parcial, de realizacién de ventas o compras de activos, sin sufrir una
modificacion sensible de los precios. También se refiere a las pérdidas originadas por
encontrar dificultades en la financiacion necesaria para mantener el volumen de
inversion deseado, por ausencia de ofertas o elevacién de los tipos de interés.

Riesgo de interés: Es la pérdida que puede producirse por un movimiento adverso
de los tipos de interés, y se materializa en pérdidas de valor de mercado de activos
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financieros sensibles al tipo de interés, como los titulos de renta fija (publica y
privada). Existe riesgo de interés cuando las masas patrimoniales de activo y pasivo
de un banco renuevan sus tipos de interés en fechas diferentes.

El origen basico del riesgo de interés del balance de un banco esta en la diferente
estructura de plazos de los activos y pasivos.

Las relaciones entre los tipos de interés de los diferentes mercados aumenta la
complejidad de la medicion del riesgo de interés.

Riesgo pais: Puede definirse como el riesgo de materializacién de una pérdida que
sufre una empresa, o un inversor, que efectlia parte de sus actividades en un pais
extranjero. Este riesgo es el resultado del contexto econémico (inflacion galopante,
sobreendeudamiento externo, crisis financieras y bancarias) y politico del estado
extranjero, y la pérdida puede ser debida a una inmovilizacion de los activos
(confiscacion de bienes, bloqueo de fondos, moratoria o repudio de deudas), o a la
perdida de un mercado, debido a las razones anteriores.

Riesgo soberano: Se define como el de los agentes acreedores, tanto de los
estados como de las empresas garantizadas por ellos, originado por la falta de
eficacia de las acciones legales contra el prestatario o Gltimo obligado al pago, por

razones de soberania.

Riesgo de transferencia: Es el de los acreedores extranjeros de los residentes de
un pais que experimenta una incapacidad general para hacer frente a sus deudas
por carecer de la divisa o divisas en que estan denominadas.

Riesgos operativos: Las transacciones financieras deben ser registradas,
almacenadas y contabilizadas en un soporte documental preciso, con normas y
procedimientos de administracion y control. Cualquier discrepancia entre lo que
“debe ser” y lo que “realmente es” produce la materializacién de un riesgo operativo.
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El riesgo operativo también incluye fraudes, en los que no solo existe la posibilidad

de un error humano, sino también la intencionalidad. El riesgo tecnolégico es una
modalidad de riesgo operativo.

Riesgo legal: Este tipo de riesgo se presenta por la posibilidad de que existan
errores en la formulacién de los contratos. Se puede considerar una modalidad de
riesgo operativo. Pero también se presenta por una interpretacion de los contratos
diferente a lo esperado, e incluye los posibles incumplimientos de regulaciones
legales y el riesgo legal originado por conflictos de intereses.

Riesgo de modelo: Todos los modelos son en esencia una simplificacién de la
realidad. El mejor modelo es el “menos malo”, pero nunca es el “bueno’. Siempre
existen factores que se escapan a la modelizaciéon. Las hipétesis permiten un
tratamiento matematico operativo y la seleccién de variables se realiza suponiendo
que las excluidas no son esenciales. Pero en alglin momento, algunas de ellas se
convierten en principales ya sea porque reflejan fenémenos nuevos o al superar
algin umbral, esas variables comienzan a ser operativas.

En el caso de los riesgos de mercado y crédito se hace uso intensivo de métodos
estadisticos; el fin ultimo es la obtencién de la funcién de distribucién de probabilidad
que tenga la mejor capacidad predictiva de los comportamiento futuros de las
fluctuaciones de los precios en el caso de los riesgos de mercado, y de las pérdidas
crediticias en el caso del riesgo de crédito.

Riesgo de cambio: Originado en las fluctuaciones del valor de las monedas. Las
economias de los paises en vias de desarrollo como el nuestro no estan libres de
que crezca la brecha comercial o de balanza de pagos. La consecuencia normal es
la devaluacion del tipo de cambio, que afectara elevando el valor de los créditos
otorgados en doélares, pudiendo resultar impagables por los deudores si su actividad

econdmica genera ingresos en moneda nacional. Para protegerse de este riesgo es
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necesario seleccionar la cartera de prestatarios colocando créditos en moneda

extranjera solo a quienes operan en esta moneda.

Riesgo de insuficiencia patrimonial: El riesgo de insuficiencia patrimonial se define
como el que las instituciones no tengan el tamario de capital adecuado para el nivel
de sus operaciones corregidas por su riesgo crediticio.

Riesgo de endeudamiento y estructura de pasivo: Se define como el no contar
con las fuentes de recursos adecuados para el tipo de activos que los objetivos
corporativos sefialen. Esto incluye, el no poder mantener niveles de liquidez
adecuados y recursos al menor costo posible.

Riesgo sistémico: Se refiere al conjunto del sistema financiero del pais frente a
choques internos o externos, como ejemplo el impacto de la crisis asiatica, Rusia el
fenébmeno del nifio, que ocasionan la volatilidad de los mercados y fragilidad del
sistema financiero.

1.4.7. Fundamentacion de las decisiones financieras fundamentales y los
riesgos que genera.

El objetivo primario de una entidad es la maximizacién del valor de las acciones en
pro del bienestar econémico de esa entidad, es decir, la maximizacion de la riqueza
de los propietarios. Este objetivo se traduce en la maximizacion de precio de las
acciones comunes, lo cual es diferente de la maximizacion de la ganancia neta o
ganancia por accion. Otros objetivos, tales como satisfaccion personal, bienestar de
los empleados y de la comunidad, también influyen en la consecucién de los
objetivos de la entidad, no obstante, desde el punto de vista financiero este es menos
relevante que la maximizacioén del precio de las acciones.

La decision de inversion implica el uso de los fondos disponibles en forma tal que se
logre la maximizacion de la riqueza de los accionistas de la empresa. La decisién de
financiamiento consiste en la generacién de fondos de fuentes internas o externas de
la empresa, de modo que se minimice el costo del capital procedente del exterior de
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la empresa y que sea posible maximizar las ganancias procedentes del capital

obtenido de fuentes internas.
Las caracteristicas esenciales son:

* Busca la maxima eficiencia en todos los fondos de efectivo de la empresa,
tales como: los pagos de deudas y de dividendos, los cuales hay que manejar
buscando la minimizacién del pago de impuestos, teniendo en consideracion
las cargas fiscales de los distintos paises donde opera la multinacional.

* Maneja la estructura de capital, con el objetivo de maximizar las ganancias de
la empresa y minimizar su riesgo financiero.

e Asume nuevos factores como son: riesgos de tasas de cambio y de inflacién,
diferencias internacionales en las tasas de impuestos, multiples mercados
monetarios, controles monetarios y el riesgo politico.

e Debe tener una amplia visibn de la economia y de las finanzas

internacionales.

e Debe tener la habilidad de mover el dinero, los materiales y el hombre de
forma tal que su empresa tenga mas valor que la suma de las partes que la

integran.

e Su operacion a través de todo el orbe le permite minimizar su costo de capital
y reducir su costo financiero, por la facilidad que tiene en conseguir el dinero

mas barato y del uso de la diversificacion.

El resultado final de las decisiones sobre inversiones en el presupuesto de
inversiones. Mediante este proceso se establece la manera de utilizar los recursos de
proyectos cuyos beneficios se obtendran en el futuro.

El riesgo de todo proyecto de inversion esta basicamente determinado por el grado
de certeza con que puedan predecirse los futuros beneficios.

En consecuencia, las decisiones deben evaluarse en la relacién con el rendimiento y
riesgo adicionales aumentando los ya existentes debido a que son factores que
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afectan la valuacion de mercado de la entidad. Se incluyen dentro de este tipo de
decisiones, la reubicacién de recursos cuando un activo deje de ser rentable, la
determinacién del monto total de los activos de la firma, su composicion y el nivel de
riesgo empresarial.

Entre las decisiones financieras mas importantes a tomar por la gerencia, con un
fuerte impacto en la vida a corto plazo de la empresa, esta el establecimiento de
politicas adecuadas de inversién y financiacién, por tanto, la politica de inversion
debe fijar la correcta dimensién de las inversiones de la empresa en activos
circulantes. Por lo general, debe existir una relacion entre la inversion y el nivel de
ingresos por ventas. Cuando una empresa desea incrementar su rentabilidad
restringiendo sus inversiones, como contrapartida aumenta su riesgo. Por el
contrario, si quiere disminuir el riesgo, debe disminuir su rentabilidad.

El riesgo de tener problemas con los pagos con frecuencia se calcula utilizando la
razon de liquidez general, la que guarda una estrecha relacion con el capital de
trabajo. De ahi, que a mayor capital de trabajo, mayor liquidez general, la que guarda
una estrecha relacion con el capital de trabajo. De ahi, que a mayor capital de
trabajo, mayor liquidez general y en consecuencia, menor riesgo de llegar a caer
tecnicamente en una situacion de suspension de pagos, siempre que el capital de
trabajo no esté “inflado™ con cuentas incobrables o inventarios obsoletos.

Esta relacion (capital de trabajo — liquidez general - riesgo financiero) supone que
ante un aumento de capital de trabajo o la liquidez general, disminuye el riesgo y
viceversa.

Las deudas a corto plazo constituyen una fuente de financiacion; también lo son las
deudas a largo plazo y el capital de los propietarios. Normalmente las financiaciones
a corto plazo son mas baratas que las financiaciones a largo plazo porque muchos
pasivos circulantes consisten en cuentas por pagar, documentos por pagar y gastos
acumulados por pagar, donde solo los documentos usualmente incluyen algun tipo
de pago de intereses.
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A esto se le suma que las tasas de interés tienden a aumentar en el tiempo, ya que
desde el punto de vista del prestamista, van a demorar mas en cobrar los préstamos
a largo plazo y los riesgos aumentan con el transcurso del tiempo.

De esta forma, el anélisis riesgo — rendimiento lo hemos ampliado con la inclusién de
pasivos circulantes, de ahi que en la gestion del capital de trabajo y considerando la
rentabilidad vs riesgo financiero, se tengan que considerar los efectos, tanto de
activos como de pasivos circulantes.

Como ya habiamos sefialado la administracion financiera contemporanea establece
tres areas de decisiones presentes en toda empresa: inversién, financiaciéon y
distribucion de utilidades. La politica de inversion es la mas importante de estas
politicas financieras, pues en toda empresa, los recursos son invertidos (activos) con
el proposito de obtener los mas altos rendimientos, lo que expresado de una manera
mas conceptual significa que la gestion de activos debe generar utilidades y esas
utilidades deben convertirse en dinero.

En todo este proceso no se debe olvidar la evaluacién del riesgo implicito en todas
las decisiones. La empresa necesita gestionar los riesgos, tanto de tipo de interés
como de tipo de cambio, para evitar pérdidas elevadas. Dicha gestién debe incluir la
evaluacion de los posibles cobros o pagos en otras monedas diferentes a la moneda
con que opera la empresa; ademas, evaluar las futuras ventas o compras, segin la
cotizacion de la divisa.

Puede suceder que las importaciones sean mas caras en una moneda que en otra, o
que las exportaciones generen ingresos mas altos que los previstos, por tanto, es
necesario evaluar cual va a ser el impacto que distintas cotizaciones puedan tener en
los resultados de la empresa. Evaluar el importe que supone cada tipo de riesgo
permite definir la actitud de la direccion de la empresa frente a este.

En una buena gestion de riesgo se supone la utilizacion de los instrumentos de
cobertura de riesgo que existen en los mercados internacionales (futuros, opciones,
swap, seguros de cambio, etc.).
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Entre las decisiones operativas a corto plazo que generan un fuerte impacto
econdmico - financiero sobre la empresa y, ademas constituyen un factor importante
en la esfera de la administraciéon del capital de trabajo, estan las relaciones con la
concesion de créditos a clientes. El crédito comercial es el que se concede a corto
plazo por los proveedores a una empresa para financiar las ventas de esta.

El otorgamiento de créditos por parte de una empresa puede ser considerado un
elemento competitivo, si se tiene en cuenta su influencia sobre las ventas. El origen
de la palabra crédito es el vocablo latin credere, que significa creencia, confianza,
por lo que las empresas venden a crédito con la confianza de que cobraran, aunque
también con la certeza de que existen posibilidades de perder algunas cuentas. Si el
beneficio marginal (adicional) de otorgar créditos es mayor que el costo marginal de
otorgarlo, es recomendable hacerlo para su mejor comprensién.

El tema de los inventarios ocupa también un area de extraordinaria importancia
dentro de la administracién financiera y de las decisiones correctas que se tomen, en
relacion con ellos depende, en buena medida, la obtencion de una rentabilidad
favorable. Por tanto, una gestion correcta de inventarios debe garantizar,
precisamente, las dimensiones adecuadas de estos, las que se alcanzan mediante la
prevision mas exacta posible.

Al prevenir necesidades debe ser muy cuidadoso, pues se corren dos riesgos:
incurrir en una prevision por exceso o por defecto, en ambos casos las
consecuencias son desfavorables para la empresa. Por tanto, un aspecto clave en el
éxito empresarial es el estudio de la gestion de los inventarios pues representan un
porcentaje muy importante dentro de las inversiones de muchas empresas, lo que
precisa un estudio para que la gerencia tome decisiones que sirvan para hallar
respuestas a un conjunto de interrogantes.

1.4.8. Etapas, fases e instrumentos del proceso de Gerencia de riesgos.

El papel actual de la gerencia de riesgos en las empresas es la de constituir un punto
de partida importante, en todo el proceso de toma de decisiones, pues todos las

decisiones que se toman en las empresas de una u otra manera, afectan al area de
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su gerencia de riesgos, aspecto que al decir de los especialistas de esta rama, sera
cada vez mas evidente y necesario a la luz de los profundos cambios econémicos y
sociales que se vislumbran.

Si los riesgos empresariales son principalmente decisiones, eventos o procesos,
gjecutados (u omitidos) en situacién de incertidumbre, que potencialmente o
probablemente originan resultados en forma de pérdidas o de beneficios para la
empresa, su gestidon debe ser el conjunto de las actividades que persiguen el doble
objetivo — tanto de proteger la empresa, como de explotar las oportunidades de
beneficio que ofrecen los riesgos. Precisando el caracter de este tipo de actividades
empresariales, hay que destacar su dinamismo: en aquella parte inherente de la
gestion general de la empresa que pronostica el advenimiento de eventos de riesgo,
analiza los riesgos y los aborda para mitigarlos o para calcular y garantizar ventajas
de los riesgos aceptables.

La gestion de riesgo esta orientada por el principio “maxima rentabilidad para cada
nivel de riesgo”. Para realizar la gestion tiene que efectuarse como una actividad
continua, que forja, planifica, organiza y controla todo el proceso desde el momento
de reunir la informacion y elaborar la politica hacia los riesgos, hasta el monitoreo y
la comunicacién de los resultados después de ejercer esta politica. '*

Otro rasgo importante de la gestién de riesgo es su caracter integral - para tener
éxito ello debe implicar todos los niveles y sectores de la institucién empresarial -. Un
riesgo nunca viene solo y siempre afecta muchas actividades y resultados de Ia

empresa.

Por tal razén la eficiencia de la gestion depende en gran medida si se logre un
sistema de gestién que cubre todo el “organismo” de la empresa y si se alcancen
soluciones integrales en el enfrentamiento con los riesgos. Para poner en practica
una gestion eficiente es necesario por una parte concentrarla en la alta gerencia de

' Demestre Angela, Castells César, Gonzéles Antonio Decisiones Financieras una necesidad empresarial, Edicion Grupo
Editorial Publicentro, 2006. Cuba. Pags. 59 — 61.Fecha consulta 05/10/11
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la empresa, y por otra, concienciar toda la némina en la exposicion a riesgos
financieros.

La gestion de riesgos es una tecnologia de avanzada, de relevante importancia para
el desarrollo de la actividad gerencial en general. Sus bondades han sido
demostradas satisfactoriamente permitiendo resultados técnico — econémicos de
significativo valor. Es propia de economias desarrolladas y busca el esclarecimiento
a la excelencia en la gestion empresarial.

Al definir esta técnica, debemos enunciarla como el proceso de planificacion,
organizacion, direccion y control de los recursos y actividades de una organizacién
para lograr los objetivos propuestos con el menor costo posible.

Toda organizacion empresarial basa su actividad en uno o un grupo de objetivos.

Citemos, entre otros, la obtencién de ganancias, el crecimiento de su mercado, el
desarrollo exitoso de negociaciones, la ejecucion de inversiones, la prestacion de
servicios publicos o el desempefio de una funcién gubernamental; pero para
cumplirlos debe lograr, ante todo, el objetivo fundamental, la supervivencia en caso
de pérdidas catastroficas provocadas por accidentes, negligencias, falta de
profesionalismo o cualquier otra causal de pérdida o efecto dafioso. Adicional a la
supervivencia en caso de pérdidas, es necesario evitar la interrupcién de las
operaciones y la disminuciéon del crecimiento o del flujo de caja mas alla de una
cantidad prevista.’

En la vida moderna, més importante que actuar sobre las consecuencias que origina
la ocurrencia de riesgos es considerar y estudiar de forma oportuna las causas que
dan lugar a esta ocurrencia y actuar profesionalmente de forma preventiva sobre
ellas para evitar y/o minimizar las pérdidas econémicas.

Cuando estamos frente a una gestion de riesgo tenemos que hacernos tres

preguntas, que encuentran respuestas en la ejecucion del estudio, estas son:

¢ Qué puede fallar?

'* Boissalier Ramos, Gestion de Riesgos, tecnologia que se impone. Pg. 1-2 fecha Consulta 01/10/11
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¢ Qué puede hacerse?

¢,Como mantener la continuidad?

La gestion de riesgos tiene dos dimensiones: estructural y procesal. Desde el punto
de vista estructural se despliega en dos niveles: el estratégico y el operacional. La
gestion empieza con la determinacion de los objetivos estratégicos de la empresa en
su relacion con la politica hacia los riesgos. No pueden ser iguales las metas y las
orientaciones de la gestion en una empresa que establece como su objetivo la
continuidad del desarrollo y en otra que ha decidido expandirse en nuevos sectores
de produccion o siguen en los mismos, pero con la ambicién de crecer

aceleradamente.

La identificacion y el analisis de los riesgos financieros implican dos tipos de
actividades que tienen mucha similitud entre si. La identificacién de los riesgos
presupone, primero, escanear el entorno interno y externo para verificar si hay
sefiales de cambio en sus estructuras o en los procesos y tendencias que podrian
exponer la empresa a riesgos; y segundo, establecer las amenazas y/o las
oportunidades y determinar las probabilidades de su impacto sobre el funcionamiento
y los objetivos de la empresa.

El anélisis es el proceso cognoscitivo en el cual se elabora el perfil de cada uno de
los riesgos, después se examinan sus correlaciones y la frecuencia de su aparicion.

1.4.9. Importancia de la Gerencia de riesgos financieros para la empresa.

En un mundo cada vez mas competitivo es fundamental y necesario administrar los
riesgos financieros, el analisis de riesgos que supone un determinado peligro para la
situacion econémica de la empresa (cambios de los precios de los articulos de venta
que produce la empresa, con problemas de liquidez, probabilidades de impago de la
contraparte, etc.) tiene por objeto, predecir la probabilidad de ocurrencia del
accidente y las consecuencias que pueden provocar para la estabilidad
socioecondmica y financiera de la misma. El andlisis del riesgo es til para tomar
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decisiones ante un determinado peligro que puede afectar la inversién o el patrimonio

de una empresa u otro tipo de organizacién en general.

En una empresa, la gerencia de riesgos sirve para decidir razonablemente el

tratamiento mas adecuado para sus riesgos:

e Asegurarios, total o parcialmente, a través de la adopcion de franquicias,
limites de indemnizacion, etc.

e No asegurarlos, pudiendo determinar un fondo econémico propio y adecuado

que le permita hacer frente a sus consecuencias.

* Protegerlos, y determinar el grado optimo de proteccion, teniendo en cuenta
la inversion de seguridad, la reduccion prevista de pérdidas e incluso la
reduccion en el costo de los seguros.

Cualquier actividad empresarial busca un objetivo de lucro, cuanto mayor riesgo tiene
un activo, mayor sera la rentabilidad minima exigida por los accionistas
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CAPITULO Il. DIAGNOSTICO Y PROPUESTA METODOLOGICA PARA LA
ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS EN LA EMPRESA DE
PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RIiO.

Este capitulo tiene como objetivo realizar un diagnéstico de la situacion actual de
Empresa de Producciéon Industrial Pinar del Rio, para fundamentar el problema
cientifico planteado, y en segundo lugar exponer la metodologia para la gerencia de
riesgos financieros seleccionada y ajustada a las particularidades de la entidad sujeto
de estudio, y que permita identificar, evaluar y darle tratamiento adecuado a los
riesgos actuales y potenciales a los que se enfrentan en los factores financieros.

2.1. Diagnéstico de la Empresa de Produccién Industrial Pinar del Rio.

Como parte de la investigacion se realiza un diagnéstico cuyo objetivo es reconocer

la existencia del problema y sus relaciones causales.

El diagnostico constituye un instrumento esencial en la investigacion permitiendo
conocer la situacion actual de la entidad y la dinamica de su posible desarrollo, por lo
que permite reflejar los aspectos negativos o positivos existentes en cuanto a la
situacion que presenta relacionada con los riesgos financieros y con ello constatar la
vigencia del problema cientifico planteado.

El proceso de diagnostico se desarrollé en el area econdmica financiera de la
entidad, implementado para ello el método empirico de la observacion cientifica a
través de la formulaciéon de entrevistas e inspeccidn directa de las areas fisicas, asi
como el analisis de documentos que ofrecen la informacién necesaria, se tienen en
cuenta ademas las categorias del personal y el trabajo en grupo.

Partiendo de lo antes expuesto las autoras se identifican como necesidades de
informacion para el diagnéstico con lo siguiente:

1. Comportamiento o situacion financiera de la Empresa de Produccion
Industrial de Pinar del Rio.

2. Principales indicadores, técnicas, procedimientos y nivel de analisis de los
mismos por parte de la direccion.
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3. Técnicas y métodos que se utilizan ante la necesidad de tomar una

decision financiera vinculadas a:

v

v

%

X R N X R 5 %

Ventas a crédito y analisis para su aceptacion o rechazo.
Cobros y pagos. Analisis de la antigiiedad de las cuentas.
Elaboracion de los flujos de efectivo.

Estudio de Factibilidad de las Inversiones.

Utilizacion de las fuentes de financiamientos.

Utilizacion del presupuesto.

Arqueos de caja.

Comprobaciones de precios a las areas de venta.

Control y uso adecuado del modelo lote de productos.
Cultura de capacitacion del personal econémico.
Establecimiento del andlisis de los riesgos financieros de la entidad.

Grado de conciencia de los directivos para la ejecucion de la tarea de
gestion de riesgo financiero.

Para cumplimentar los objetivos del diagnostico se han utilizado como fuentes

de informacion basica las siguientes:

Las fuentes primarias

-Entrevistas a expertos y directivos.

-Revisién de documentos existentes referidos al tema a investigar.

-Revision del anélisis de los Estados Financieros y principales técnicas que se

utilizan.

-Observacion e inspeccion.
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2.1.1 Resultado del diagndstico de la empresa.

Se aplic la entrevista que aparece en el anexo 1, cuestionario 2.1, a una muestra de
8 entrevistados, de ellos, 5 directivos y 3 expertos, siendo estos seleccionados a
partir de la experiencia y calificacion que los convierte en especialistas en las
diferentes areas que estan vinculados directa o indirectamente a los procesos y
decisiones financieras obteniendo los siguientes resultados:

1. Sobre el conocimiento de algin instrumento que permita conocer los riesgos
financieros las respuestas se centraron en: El 100 % conoce de la existencia de la
Resolucion 297/2003, ya derogada y la nueva Resolucién No 60 del 2011 del Control
Interno y del Plan de Prevencion contenido en la Resolucion 13/2006, también
derogada, que solo se refiere a los hechos de corrupcion e ilegalidad.

» Nadie reconocio6 la existencia de herramientas informatizadas para la deteccién
de riesgos financieros, ni ningln otro instrumento que permita conocer los riesgos a
los que se expone su entidad.

» EI 75 % tiene conocimientos de las razones financieras y que se exige su célculo
por la empresa como son: Liquidez, Rentabilidad, Ciclo de Cobro, Apalancamiento y
Capital de trabajo destacando como otros métodos los Estados de costos de
produccion y de mercaderias vendidas, Estado de origen y aplicacién de fondos,
Estado del movimiento de la inversién estatal, gastos e ingresos y gastos por
elementos de producciones, estos estados ayudan a verificar la situacion actual de la
empresa. Soélo se rinde informacion al MICONS (Ministerio de la Construccion).

» EI 100 % de los encuestados manifiestan que se utilizan los estados financieros
para evaluar el cumplimiento del presupuesto de ingresos y gastos y los posibles
sobregiros por elementos de gastos.

2. El 45% considera que los mecanismos establecidos permiten realizar un analisis

completo de los riesgos.
3. El 18 % desconoce que la entidad se expone a riesgos financieros.

4. EI 100 % conoce que en la entidad existe un plan de prevencién de riesgos.
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5. El 20% desconoce si se incluyen o no en el plan de prevencion los riesgos

asociados a la actividad financiera.

6. El 100% plantea que los riesgos se identifican por observacién de la comision del
Comité de Control.

7. Dentro de los riesgos mas citados por los entrevistados asociados a la actividad

que realizan, estan:
- Deficiencias en la implementacion del Sistema de Control Interno.
- Deficiente organizacién de la Produccion y los Servicios.
- Deficiente aplicacion de la politica de precios establecida.
- Insuficiente calidad en la prestacion de los servicios.
- Insuficiente asignacion de materiales.
- Inclemencias del tiempo.

Como se evidencia estos riesgos aunque tienen una incidencia en los resultados
financieros no son precisamente riesgos financieros, es por ello que se aprecia un

desconocimiento del tema.

8. El 100 % reconoce que la empresa dispone de un programa de Seguridad
Integral.

9. EI 40 % esta capacitado para enfrentar los riesgos a los que se expone.

10. El 100 % de los encuestados conocen de documentos que regulan y supervisan
el servicio de la misma y ponen de manifiesto el registro de entrega de guardia
donde se plasman las incidencias diarias, asi como otros controles econdmicos.

11. Todos los entrevistados conocen, de alguna manera, el impacto en el orden
cualitativo que tienen los riesgos financieros y plantean que se les da el siguiente

tratamiento:

- Aplicar sistematicamente la guia de control interno.
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- Verificar el control del plan de ejecucion de las producciones que garanticen las

terminaciones de las obras por programas.

- Comprobar como se planifica y controla el cumplimiento de las regulaciones de

la actividad de precios de la construccion.

12. El 30% de los entrevistados manifiestan que antes de realizar una inversion

realizan un estudio de factibilidad de las inversiones, realizando el célculo de

indicadores como; VAN y la TIR.

# Revision de los documentos existentes referidos al tema a investigar

En busca de las evidencias necesarias se realizd la revision de los documentos

vinculados al tema y se pudo constatar que:

Se confeccionan los Estados Financieros: Balance General y Estados de
Resultados sobre la base de la informacion primaria cumpliendo con lo
reglamentado en las normas contables. Se realiza el calculo de las razones
financieras como son: Liquidez, Rentabilidad, Ciclo de Cobro, Apalancamiento
y Capital de Trabajo, y destacan como otros métodos los Estados de costos
de produccion y de mercaderias vendidas, Estado de origen y aplicaciéon de
fondos, Estado del movimiento de la inversién estatal, gastos e ingresos y
gastos por elementos de producciones, estos estados ayudan a verificar la
situacion actual de la empresa, careciéndose de informes donde se muestre el
analisis de los resultados de los calculos reflejados en los documentos y
estados y su incidencia en los resultados del periodo. Todo esto evidencia que
este proceso tiene un caracter formal y que no esta en funcion de la toma de
decisiones por lo que la empresa puede caer en una situacién de riesgo.

En las actas del Consejo de Direccion se dan a conocer los resultados de la
Liquidez, Rentabilidad, Ciclo de Cobro, Apalancamiento y Capital de Trabajo
ademas se verifica el cumplimiento de las obras, donde semanalmente se le
rinde informacion al Grupo Empresarial en Pinar del Rio.

Los informes de las auditorias realizadas hacen referencias a auditorias
Especiales de Control Interno, de Control Estatal (MICONS), Auditorias
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Financieras etc., sefialandose como principales deficiencias la baja de Activos
Fijos sin el documento de la entidad autorizada que acredite la misma y
problemas con las néminas, las cuales se emitieron fuera del sistema
automatizado y que se incluyeron en el valor del cheque, sin crear la
obligacion de pago.

# Revision de los Estados Financieros y de las principales técnicas que se

utilizan.

Se revisaron los Estados Financieros: Balance General o Estado de Situacion y el
Estado de Resultado, pertenecientes al afio 2009- 2010 los cuales cumplen con las
normas y procedimientos establecidos en el Manual de Contabilidad para este tipo
de entidad.

La empresa tiene que entregar al Grupo Empresarial de la Construccion: Estado de
Costo de Produccién y de mercancias vendidas, Estado de Origen y Aplicacion de
Fondos, Estado de Movimiento de la Inversion Estatal y el calculo de las Razones
Financieras que son necesarias para el Ministerio de la Construccion (MICONS).

# Observacion e inspeccion.

La contabilidad se encuentra centralizada, el registro de las operaciones contables es
automatizado utilizando el Sistema Integrado Versat Sarasola, el cual esta
certificado. Se transitd ademas por las areas donde se registran y producen las
operaciones diarias y se comprobd que la entidad elabora los Estados Financieros
de acuerdo con la Legislacién vigente y lo establecido en los Manuales de Normas y
Procedimientos emitidos por el Ministerio de la Construccion para este tipo de
empresa.

2.2. Metodologia para identificar, evaluar y tratar los riesgos financieros.

Para lograr una eficiente actividad empresarial se deben conocer los riesgos
financieros a que esta expuesta la entidad en su actividad, debiendo utilizar un grupo
de técnicas, métodos y procedimientos para conocer la situacion financiera y poder
tomar decisiones a partir del andlisis de las causas o factores de riesgo que provocan

las desviaciones indeseadas que ponen a la entidad en una posicién de riesgos.
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Para la implementacion de la administracién de los riesgos financieros se propone la

siguiente metodologia que permite la identificacion, evaluacién y tratamiento para
reducir o mitigar este tipo de riesgo.

La propuesta metodologica que se disefia debe formar parte de la administracion
integral de riesgos vinculado a la direccion y las decisiones a tomar ante una
situacion determinada. Constituye un proceso interactivo que consta de pasos,
etapas o fases, los cuales deben ser ejecutados con una secuencia logica,
posibilitando una mejora continua en el proceso de toma de decisiones. Consta
ademas, de la flexibilidad necesaria ante los cambios que puedan ocurrir 0 la
aparicion de otros factores de riesgos que aparezcan como resultado de la dinamica

de los riesgos.
Objetivo de la propuesta metodolégica:

Proporcionar una guia que permita la implementacion y desarrollo de la gestion de
los riesgos financieros en la entidad como una herramienta para la toma de
decisiones en la organizacién, de manera que su aplicacion consecuente se
convierta en una practica coherente y continua que contribuya con la formaciéon de
una cultura organizacional de apertura, aprendizaje y mejoramiento progresivo, y a

una mayor estabilidad y solidez financiera.

La terminologia usada en esta propuesta ha sido escogida para que sea
comprensible y manejable, no solo para el area econémica, sino también para todos
los trabajadores de la empresa. Se han evitado aquellas palabras que siendo

sindnimos pueden traer confusion en su interpretacion.
Principios para la gestion de riesgos financieros:

e La administracion de riesgos financieros debe ser un proceso interactivo de
pasos bien definidos e interrelacionados para una mayor comprension de los

riesgos y sus impactos.
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e El proceso de administracién del riesgo puede ser aplicado a cualquier

situacién donde un resultado indeseado o inesperado pudiera ser relevantes o

donde se identifiquen oportunidades.

¢ Los ejecutivos a todos los niveles de la empresa necesitan conocer todos los
resultados posibles y tomar medidas para controlar su impacto.

Premisas para la aplicacion de la metodologia para la gerencia de los riesgos:

e Capacitar al personal vinculado a actividades financieras, en funcion de
incrementar la cultura en el tema de administraciéon de riesgos financieros.

e Concientizacion de los ejecutivos a todos los niveles de la empresa, de la
importancia de la administracion de riesgos financieros como elemento

fundamental de la direccion.

e Contar con los materiales y recursos necesarios para crear las condiciones en

el tratamiento de los riesgos.

e Integrar a la administracién de riesgos todos los elementos en cuanto a
filosofia, practicas, planes de la organizacion y no ser vista como un programa

separado.
e Incorporar a la estrategia de la empresa la gerencia de riesgos financieros.
2.2.1. Etapas para la implementacion de la metodologia.

La metodologia que se propone incluye las siguientes etapas (ver anexo No.3, figura
2.1).
I. Analisis de los factores externos e internos de la entidad.

Objetivo: Identificacion de los factores externos e internos de la entidad que pueden
generar riesgos financieros.
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La identificacion de los factores de riesgos financieros presupone:

1. Escanear el ambiente interno y externo para verificar si hay sefiales de cambio en
sus estructuras o en los procesos y tendencias que podrian exponer la empresa a
riesgos financieros.

2. Determinar las amenazas y/o las oportunidades y determinar las probabilidades
de su impacto sobre el funcionamiento de los objetivos de la empresa.

Por lo que se propone partir del conocimiento de algunos datos generales sobre la
entidad como son:

¢ Antecedente sobre el desarrollo.
¢ Descripcion de la actividad.

¢ Conocer si se han operado cambios en su estructura social, en su actividad o
en su administracion.

¢ Relacién de la entidad con instituciones financieras, proveedores y clientes.
¢ Capacidad competitiva.

¢ Situacion financiera internacional.

¢ Revisar los Estados Financieros.

Determinar si ha habido una exposicion completa de todos los datos financieros y de
operacion. Si se han empleado procedimientos contables correctos (auxiliarse de
auditorias)

Simplificar los Estados Financieros, combinando partidas similares, agrupandolas por
grupos o tipos, reduciendo asi el minimo de cifras a estudiar.

Diagnostico de la posicion de la empresa destacando su situacion y particularidades

internas y externas en el contexto en que actua.

Posteriormente se procede a aplicar los distintos métodos para la identificacion de
riesgos financieros que pueden afectar a la empresa (los riesgos financieros actuales
y potenciales).
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ll- Identificacion y analisis de los riesgos financieros.

Objetivo: Identificar y analizar los riesgos financieros de la entidad.
Métodos de identificacion de los riesgos financieros.

Para el logro de un trabajo eficiente es necesario aplicar ciertos métodos de
identificacion que permitan detectar la totalidad de los riesgos financieros actuales y
potenciales que afectan a la entidad en cuestion, algunos de los que se recomiendan
son:

+ Andlisis de la estructura de los Estados Financieros.

<+ Analisis comparativo de los Estados Financieros.

+ Analisis de la variacion del capital de trabajo.

¥ Analisis de las razones financieras.

+ Analisis de tendencia de los resultados financieros.

@ Entrevistas al personal vinculado con los resultados financieros.

Para la aplicacion de cada uno de estos métodos se procede a su explicacion
detallada.

1. Andlisis de la estructura de los Estados Financieros. Pasos metodolégicos.

La desintegracion de los valores que figuran en los Estados Financieros con el
propoésito de conocer sus origenes, los cambios sufridos y sus causas, permitiendo
ademas, tener una idea mas precisa sobre la situacion financiera de una empresa, es
el método por el cual se llega al conocimiento particular de cada uno de los
elementos que forman dichos estados, a fin de poder estudiar su comportamiento

dentro de la estructura financiera de una empresa.

Es necesario asegurarse de que en el Registro Contable se hayan seguido las
Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas y por lo tanto, haya uniformidad
en cuanto a las reglas de valuacion y presentacion de la informacion para garantizar

la compatibilidad, de lo contrario, los datos no son comparables.
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Cuando los balances han sido auditados y se ha emitido certificado sin objeciones, o
razonablemente satisfactorio, se tiene una mayor certeza acerca de la calidad de la

informacién que va a ser analizada.

Para la aplicaciéon del método es necesario preparar los Estados Financieros
tomando algunas medidas como: eliminar centavos y redondear las cifras y agrupar
cuentas de la misma naturaleza. En el Balance General se deben tener en cuenta del
activo circulante los cargos y créditos diferidos, vales o préstamos personales del
saldo de caja, mercancias cuyo arribo esté lejano o incierto, depédsito en banco a los
que no se pueda acudir de inmediato, fondos con destino especifico, mercancias
obsoletas o deterioradas, cuentas o documentos por cobrar en litigio. Todos estos
elementos pueden constituir factores de riesgo financiero.

Dentro del pasivo circulante incluir todas las deudas pagaderas en el préximo afio,
aungue no provengan de las operaciones normales.

Una vez preparados los Estados Financieros se le agrega una columna al lado del
resultado del periodo, donde se mostrara en por cientos el peso que tiene cada
partida en el total, lo cual se calcula dividiendo el importe de cada partida entre el
total de activo o de los pasivos mas capital en el Balance General y en el Estado de
resultado se divide cada partida entre el total de las ventas, multiplicando el resultado
por cien. Estos porcentajes nos indican el tamafo relativo o peso especifico de cada
partida con relacion al total.

Este analisis centraliza el efecto de los valores absolutos y nos permiten analizar en
periodos sucesivos la estructura de un peso de activo y de un peso de financiamiento
total y, por tanto, la importancia mas o menos significativa de cada partida. En el
caso de los periodos a analizar se recomienda valorar varios afios ya que los
cambios en la estructura pueden constituir un factor de riesgo, es aqui cuando
tenemos que determinar la correspondencia de cada partida con respecto al total y
puntualizar si se aprecia un aumento del peso especifico, por ejemplo, del efectivo
debe corresponderse con una disminucion del peso especifico de las cuentas por
cobrar o en el caso del aumento de ambos pesos especificos debe corresponderse
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con un aumento de las ventas y asi sucesivamente, lo que no se debe presentar es
un aumento o una disminucidon que no tenga una justificacion favorable de lo
contrario se estaria en presencia de un riesgo financiero potencial. Es importante
sefalar que este método no es determinante, pero nos muestra el camino hacia
donde debemos profundizar con la aplicacion de los otros métodos.

2. Analisis comparativo de los Estados Financieros. Pasos metodolégicos.

Este método consiste en la comparacién de dos o mas periodos y se aplica a los
Estados Financieros, y se extiende a la comparacion del resultado de razones
financieras (método que se propone mas adelante).

Es un analisis horizontal que muestra una comparacién en el tiempo, donde los
resultados de un solo renglon reflejan una variacion que puede ser expresada de
forma absoluta o relativa.

Para el calculo de la variacion absoluta se compara el afio objeto de analisis con el
resultado del afio anterior a través de una resta (afio actual - afio anterior), y la
variacion relativa expresa el por ciento del aumento o la disminucion producida
(variacidbn absoluta / afio anterior x 100). Para mayor claridad se reflejan las

disminuciones entre paréntesis.

Cuando se procede a la valoracion de los resultados las variaciones mas
significativas muestran las amenazas que desde el punto de vista financiero para una

partida especifica y la necesidad de profundizar en las causas que la originaron.
3. Analisis de las Razones Financieras. Pasos metodoldgicos.

El andlisis de razones financieras es una modalidad del método vertical empleado
para valorar la situacion financiera de la empresa y consiste en establecer una
relacion entre dos partidas de cualquiera de los Estados Financieros.

Este método sirve para obtener un rapido diagnostico de la gestién economica y
financiera de una entidad y mostrar con su comportamiento los riesgos que desde el
punto de vista financiero amenazan a la empresa. Un analista no debe darle una
importancia excesiva a ninguna razoén, sino evaluar un conjunto de ellas.
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En el analisis de razones que se exponen a continuaciéon debe quedar claro que al

interpretar las razones, el analista debe reconocer el hecho de que una razén puede
ser desfavorable en cualquiera de los dos extremos de una extensién, por ejemplo,
en un extremo, la razén puede reflejar una situacion débil y en el otro extremo puede

reflejar una situacion fuerte o sélida, pero no lucrativa.

Por otra parte, resulta dificil definir una razén estandar como apropiada o
satisfactoria, si no se tienen en cuenta los factores y caracteristicas propias de la
actividad que se desarrolle, por ello en este caso la metodologia es flexible al cambio
en cuanto a los posibles rangos de riesgos establecidos.

A pesar de lo anterior en cada razdn se tratard de establecer el rango en que se
considera satisfactorio el resultado.

Para hacer el analisis de los indicadores financieros, mediante el método de razones
simples se decidio realizar una seleccion de las razones utilizadas por la Dra. Laura
Elena Gonzales Mompeller propuesta en su tesis de doctorado'®, e incluirle algunas
variantes a partir de la situacion que se presenta en la empresa sujeto de estudio.

4+ Razones de Liquidez.

Para diagnosticar la situaciéon de liquidez de la empresa, es decir, la posibilidad de
poder hacer frente a sus pagos a corto plazo, ademas de confeccionar el flujo de
efectivo, se pueden utilizar las razones siguientes:

Entre 2-1 Satisfactoria.

Mayor que 2 Riesgo. Aumenta el

peligro de tener recursos ociosos 0

ActivoCirculante(AC) ) -
sl < inmovilizados.

PasivoCirculante(PC)

Liquidez General=

Menor que 1 Riesgo. Incrementa el
peligro de suspensién de pago o
incapacidad de pago.

\

% Gonzélez Montpellier L.E. 2000.Tesis presentada en opcion al Grado de Doctor en Ciencias Econdmicas, Universidad de la

Habana,
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Expresa las veces que el Activo Circulante cubre el Pasivo Circulante o la cantidad

de pesos de Activo Circulante que posee la empresa por cada peso de Pasivo
Circulante.

En la medida que la liquidez aumenta el riesgo de insolvencia operativa
disminuye, pero hablar de seguridad sobre la base de un exceso de recurso es
también un riesgo financiero porque la inmovilizacion de recursos en este sentido es

un indicador de ineficiencia.

El que la razén de liquidez general sea adecuada o no, depende de ciertos factores
como:
» Las condiciones de crédito obtenidas de los proveedores en relaciéon con los
gue se conceden a los clientes.

El tiempo requerido para percibir las cuentas por cobrar y la rotacion de

inventario.

Las caracteristicas del programa financiero general.

La duracién del ciclo del capital de trabajo.

La administracion y productividad de las operaciones.

El tipo y la antigliedad de la empresa.

El factor estacional si hay alguno.

Entre 0.50 - 0.80 pudiendo llegar a 1
Satisfactorio.

Mayor que 1 Riesgo. Es perjudicial

AC - Inventarios <

Liquidez Inmediata=
PC

pues indica exceso de recursos

disponibles inactivos.

Menor 0.50 Riesgo. Puede aumentar

\_ el peligro de suspension de pago.

Expresa las veces que los Activos mas liquidos (AC — Inventarios) cubren el Pasivo
Circulante, o cuantos pesos de Activos mas liquidos posee la empresa por cada
peso de deuda a corto plazo.
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Esta razén llamada también razén de la Prueba Acida o Razén Rapida,
complementa la razén anterior, mostrando la capacidad de pagar las deudas con los
activos mas liquidos, de ahi que se le deduzcan los inventarios al activo circulante.

Es importante, en este caso, analizar el grado de vejez de las cuentas por cobrar,
pues si estas no pueden hacerse efectivas en corto plazo, la razén orienta poco.

-

Una razén de 0.30 pudiera ser
aceptable.

J Mayor que 0.30, Riesgo. Puede
indicar disponibilidad ociosa.

Mas cerca de 0, Riesgo. Aumenta el
peligro de sobregiro de su cuenta
L bancaria.

Efectivo
Pasivos Circulantes

Liquidez absoluta =

Expresa cuantos pesos de efectivo dispone la empresa para pagar un peso de deuda
a corto plazo de forma inmediata. Es dificil estimar un valor ideal para esta razén, ya
que el disponible acostumbra a fluctuar a lo largo del afio y por tanto, se ha de
procurar tomar un valor medio. Con un disponible bajo se pueden tener problemas
para atender los pagos, lo que puede producir pérdidas financieras a la entidad si no
tiene fondo para cubrir un cheque o letra de cambio presentado por un proveedor, si
es muy alto, puede existir disponibilidad ociosa y por tanto perder rentabilidad de los
mismos. Hay autores que consideran que esta razén no es fiable porque las cuentas
de efectivo son altamente volatiles, pueden estar y automaticamente no estar, pero
es precisamente este argumento el que exige su analisis como un riesgo

financiero.

4+ Razones de Apalancamiento.

Estas razones se utilizan para diagnosticar sobre la estructura, cantidad y calidad de
la deuda que tiene la empresa, asi como comprobar hasta qué punto se obtiene el

beneficio suficiente para soportar el costo financiero de la deuda.
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Aqui nos encontramos con las siguientes razones:
(

Mayor que 2 Riesgo alto.

Financiamentos Ajenos(FA) y Entre 1-2 Riesgo medio.
Menor que 1 Riesgo muy

bajo pues predomina el

financiamiento propio.

Endeudamiato = — ==y :
Financiamentos Propios(FP)

\.
Donde el financiamiento ajeno se refiere al total de pasivo y el financiamiento propio

se refiere al patrimonio o capital. Esta razén expresa el por ciento que representan
los financiamientos ajenos con relacién a los financiamientos propios, o cuantos
pesos de financiamientos ajenos tiene la empresa por cada peso de financiamiento
propio.

Exigiblea Corto Plazo (PC) < 1 el riesgo

Calidad de la Deuda = disminuye.

Financiamiento Ajeno (FA)

> 1 el riesgo aumenta.

Dado que muchas empresas no pueden acceder a los préstamos a largo plazo, no
es posible determinar el valor éptimo de esta razon. No obstante, mientras menor
sea el valor de la misma, significa que la deuda es de mejor calidad, ya que la deuda
a largo plazo tiene un vencimiento mas lejano y hay mayores posibilidades de poder
pagar, considerandose menos arriesgado que las deudas a corto plazo que tienen
una mayor exigencia de pago y de hecho un mayor nivel de riesgo. Expresa qué por
ciento representa la deuda a corto plazo (PC) del total de deudas (FA), o sea,
cuantos pesos de deuda a corto plazo tiene la empresa por cada peso de deuda
total.
+ Razones de Actividad.

Permiten estudiar la efectividad que se obtienen de los activos. Es una forma de
evaluar la eficacia. Eficacia se refiere a la virtud potencial de una accién o método
para el posterior alcance de un efecto previsto, se asocia a la racionalidad en la
utilizacién de los activos.
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Este grupo de indices se basa en la comparacion del monto de las ventas con los
distintos grupos de activos o de grupo de cuentas del activo que se desea analizar.
Todo activo requiere de un pasivo que lo financie. Por tales razones el objetivo de
toda empresa es tratar de maximizar las ventas o ingresos con el minimo de activo,
lo que a su vez significa menos pasivos y por lo tanto habra menos deudas y se
necesitara menos patrimonio. Todo esto finalmente se traduce en una empresa mas
eficiente.

Este grupo esta formado por: ;

. : , ntasN Mientras mas
Rotaciéndel Activo Circulante= —— V_e Sl —
ActivosCirculants Promedio] < | veces roten menor

sera el riesgo.

. ! Ventas N
Rotacion del Inventario= Sgs Nelms \

Inventario Promedio

En estas razones de rotacién hay que promediar el denominador, ya que son
partidas que se toman del balance general y por tanto, expresan el saldo en un

momento determinado.

Mientras mayor sean todos estos indices, mejor es la productividad del activo que se
analiza, es decir, que el dinero invertido en activos rota un nimero mayor de veces,

lo cual se traduce en una mayor rentabilidad del negocio.

Estas razones expresan las veces que las ventas netas cubren los activos invertidos,
0 cuantos pesos se generan de ventas netas por cada peso de activo circulante
promedio, o inventario promedio, segin sea el caso. Entre los elementos que se
relacionan existe una estrecha relacion, ya que cuando el volumen de venta crece, la
inversiéon en inventarios y cuentas por cobrar aumenta. El riesgo en estos casos esta
asociado a la posibilidad de tener un exceso de activo circulante y en especial
atencion los inventarios que al no tener salida en un periodo corren el riesgo entre
otras cosas de quedar ociosos. La valoracion de estos resultados puede permitir la
profundizacion de las posibles causas de una lenta rotacién.
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4+ Razon de Cobro.

Estas razones sirven para comprobar la evolucién de la politica de cobros y pagos a
clientes y proveedores, respectivamente y representa uno de los indicadores mas
importantes en cuanto a la utilizacion del crédito comercial y los riesgos que este
tiene implicito. Sus resultados pueden indicar la realizacién de un analisis mas
profundo de las decisiones de otorgar el crédito comercial.

Cuentas y Efectos por cobrar Mercantiles Promedio

Ciclo de Cobro= Ventas al Crédito

x dias del periodo

Esta razén se expresa en dias y significa los dias de venta pendientes de cobro, que
como promedio tuvo la empresa en el periodo analizado, o sea, los dias promedios
que tardaron los clientes en cancelar sus cuentas con la empresa.

- Cuentas y Efectos por pagar Mercantiles Promedio ;
lo de Pago= . dias del
Ciclode Pago Compras al Crédito x dias del periodo

Expresa los dias de compra pendientes de pago que como promedio tuvo la
empresa. Refleja el nimero de dias promedio que se tardd en pagar a los
proveedores. Cuanto mayor sea este valor, implica mas financiacién para la empresa
y por tanto es positivo siempre y cuando se distinga aquella que se produce por el
retraso en el pago en contra de lo convenido con los proveedores, ya que se corre el
riesgo de ser demandados, en este caso es totalmente negativo por la informalidad

que refleja y el desprestigio que ocasiona.

La Variable “dias del periodo” tomara el valor que corresponda segun el periodo de
tiempo para el cual se estan calculando, es decir, si el analisis se efectla con las
cifras de un mes, se multiplica por 30 dias; si fuese de un afio, 360 dias, y asi segln
corresponda.

Por lo general toda empresa desea que el ciclo de cobros sea lo mas reducido
posible, mientras que el de pago sea lo mas elevado posible, con vistas a mantener
sus fuentes de financiamiento.
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En el resultado de estos indicadores influye la politica de cobros y pagos que se

haya planteado la empresa. De ahi las estrategias comerciales de aplicaciéon de
descuentos y de créditos, a fin de que estas respondan a los objetivos trazados por
la empresa.

+ Razones de Rentabilidad.

Miden el rendimiento sobre los capitales invertidos, constituye una prueba de la
eficiencia de la administracion en la utilizacién de sus recursos disponibles. Cuando
hablamos de eficiencia, nos referimos a la relacion realmente obtenida como
resultado efectivo entre una cierta aplicacion de medios y un determinado efecto,
medido como resultado.

Los ejecutivos en funciones deben cuidar que sus razones de rentabilidad sean altas
o crecientes, ya que soélo a través de ellas su negocio prospera.

UALL

Rentabilidad de las ventas o margen sobre ventas = ——————
Ventas Netas

Donde:
U.A Ll son las Utilidades Antes de Intereses e Impuestos o utilidades en operacion.

Esta razén se puede calcular para cada nivel de utilidades, determinando de esta
forma los margenes en cada uno de estos niveles y los factores que inciden en cada

caso.

Expresa cuanto gana la empresa por cada peso que vende. Se conoce también
como margen sobre ventas o margen de utilidad. Como otra razén de rentabilidad,
mientras mas alta, mejor, ya que implica gestiéon en los costos y en las ventas.

Utilidad Neta

Rentabilidad Financiera = - : — -
Capitales Propios Promedio
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Esta razon expresa qué por ciento representa la utilidad neta del valor del
financiamiento propio promedio, o cuantos pesos de utilidad neta genera la empresa
por cada peso de financiamiento propio promedio.

Al final es necesario conocer la relacion riesgo — rentabilidad, a mayor riesgo mayor
rentabilidad, lo importante es prever, hasta se puede arriesgar la empresa en sus
operaciones financieras; es por ello que los resultados de todos los analisis
propuestos hasta aqui deben tributar al resultado de estas dos razones.

+ Razones de Crecimiento.

Estas razones se utilizan para conocer el comportamiento de las ventas y de las
utilidades con relacién a periodos anteriores o con relacién a sus competidores.

Variacionde las Ventas= Venssdolane . 100-100

Ventas del afio anterior

Cuanto mayor sea esta razdn, mejor si se hace en unidades monetarias, en caso que
sea menor que 1, significa que las ventas decrecen.

Expresa en qué por ciento se incrementaron las ventas del afio con relacion a las

ventas del afio anterior.

Variacitn de las TN = —ooacadesdelafle. 40 g5

Utilidades del afio anterior

Expresa en qué por ciento se incrementaron las utilidades del afio con relacion a las
utilidades del afio anterior.

4. Analisis de la variacion del Capital de Trabajo. Pasos metodologicos.

El Capital de Trabajo Neto indica la cantidad de recursos con los que cuenta la

empresa para seguir trabajando después de pagar sus deudas a corto plazo, se le
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conoce también como fondo de maniobra y representa la parte del activo financiada

con recursos a largo plazo.

Capital de Trabajo Neto = Activo Circulante (AC) — Pasivo Circulante(PC)

De forma general un aumento en el capital de trabajo representa un indicador
favorable, cuanto mas se le acerque a cero mayor sera el nivel de riesgo de
insolvencia técnica ya que de ser negativo el resultado, la empresa no podria cumplir
con sus obligaciones a corto plazo.

La liquidez del capital de trabajo es mas favorable cuando los valores mayores de
este se encuentran en efectivo, inversiones temporales, efectos por cobrar y cuentas
por cobrar dentro del término concebido para hacerlas efectiva y los valores menores
en inventarios.

Las variaciones determinadas en el analisis comparativo de los estados financieros,
segundo método explicado, se puede utilizar para hacer un analisis de las
incidencias de las variaciones de las partidas circulantes (tanto de activo como de
pasivo) en la variacion del Capital de Trabajo neto, partiendo de cuatro reglas
fundamentales para su determinacion:

e Aumenta el capital de trabajo: Si hay aumentos de Activos Circulantes y
disminucion de Pasivos Circulantes.

e Disminuye el Capital de Trabajo: Si hay disminucion de Activos Circulantes y
aumento de Pasivos Circulantes.

e Aumento neto del Capital de Trabajo: Cuando los aumentos de Capital de
Trabajo son mayores que las disminuciones de Capital de Trabajo.

e Disminucién neta de Capital de Trabajo: Cuando las disminuciones de Capital
de Trabajo es mayor que los aumentos de Capital de Trabajo.

A partir de estas cuatro reglas es que se analiza la variacion de Capital de Trabajo de
un periodo a otro, como se aprecia en la tabla 2.1, en las filas (I) aparece el subtitulo
debajo del cual se ubican todas las partidas del Activo Circulante que aumentan,
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debajo del subtitulo de la fila enmarcada como (ll) las partidas que disminuyen en el

Pasivo Circulante, tributando ambas situaciones a un aumento de Capital de Trabajo,
por lo que se ubica en la columna 1, la cual se totaliza como un aumento de Capital
de Trabajo (llI).

En la fila enmarcada con el (IV) se reflejan las disminuciones de las partidas de
Activo Circulante y en la (V) los aumentos en las partidas de Pasivo Circulante, lo
que se totaliza como la disminucion del Capital de Trabajo (VI), reflejandose en la

columna 2.

A partir de aqui, si las disminuciones de Capital de Trabajo son mayores que los
aumentos de Capital de Trabajo, entonces se refleja como una disminucion neta del
Capital de Trabajo, o si por otra parte, sucede que los aumentos de Capital de
Trabajo son mayores que las disminuciones de Capital de Trabajo, entonces hay un
aumento neto de Capital de Trabajo (ver fila VIl y VIII).

Tabla 2.1: Variacion de capital de trabajo.
Aumento de Disminucion de
Variacién del capital de trabajo(CT) capital de trabajo (1) capital de trabajo (2)

AumentodeCT

|- Aumento del Activo circulante

ll-Disminuciones del Pasivo circulante

II-TOTAL DE AUMENTOSDECT
Disminuciénde C T

IV- Disminucién de Activo circulante
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V- Aumento del Pasivo circulante

VI-TOTAL DE DISMINUCIONES DE CT
Vii- DISMINUCION NETA DE CT
VIII-AUMENTO NETO DE CT

IX-TOTAL (Columna a = Columna b)

Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores.

Una vez elaborada la tabla se debe hacer un breve comentario sobre qué elemento o
partida incide en la variaciéon del capital de trabajo y en qué magnitud, determinando

los factores de riesgos que puedan conducir a un riesgo.

La insuficiencia de capital de trabajo es un riesgo que puede ser ocasionado por la
ocurrencia de otros riesgos como son:

1- Pérdida en operacion, lo que puede ser resultado de:

e Un volumen de venta insuficiente en relaciébn con el costo para lograr las

ventas.

e Precios de ventas rebajados debido a la competencia o a rebajas sin una
disminucién proporcionada en el costo de una mercancia y los gastos.

e Un gasto excesivo por las cuentas por cobrar incobrables.

e Aumentos en los gastos no acompainados de un alza proporcional en las
ventas o en los ingresos.

e Aumentos en los gastos mientras disminuyen las ventas o los ingresos.
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Las pérdidas de operacién, como se muestra en el estado de resultado, no siempre

traen una reduccion del capital de trabajo. Este seria el caso, si las deducciones por

las partidas de gastos, tales como: depreciacion, agotamiento y amortizacion, las

cuales no comprenden el uso de capital de trabajo o el incurrir en un pasivo, exceden

las cifras de una pérdida neta. Las pérdidas netas de operacién disminuyen las

utilidades no distribuidas.

2

3-

Pérdidas excesivas de operaciones no normales, por ejemplo, el registro de una
baja en el valor de mercado del inventario, tormenta, inundacién, incendio,
desfalco o robos que no estén cubiertos por el seguro, una sentencia
desfavorable relativa al impuesto. Estas pérdidas pueden originar una reduccién
en los valores del activo circulante o en la creacién de un pasivo circulante,
ninguna circunstancia puede ser compensada por un cambio favorable del capital
de trabajo.

Fracaso de la gerencia en la obtencién, de otras fuentes de los recursos
necesarios para financiar la ampliacién del negocio. Esta ampliacion puede
comprender actividades tales como, el desarrollo de nuevos territorios de ventas,
o prestacion del servicio, la venta de nuevos productos o servicios, un desarrollo
mas intensivo de los actuales territorios de venta, o la adopcion de nuevas formas
de ventas.

Inversion de fondos corrientes en activos no circulantes. La inversion de capital de
trabajo en activo no circulante puede representar la reposicion de un activo
totalmente depreciable, la ampliacién del activo o la adquisicion de valores a largo
plazo en otras entidades. El capital de trabajo se afecta adversamente si la
entidad paga el pasivo circulante que sirvié como motivo de la compra de activo
no circulante.

Aumento de precios, requiriendo asi de la inversion para mantener la misma
cantidad fisica en los inventarios y activos fijos, y para financiar las ventas a
crédito por el mismo volumen fisico de mercancia.
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5. Método de tendencia.

Este método permite analizar la evolucién en el tiempo de determinadas partidas o
resultados de razones para poder valorar la tendencia que ha tenido y su posible
trayectoria futura, se puede utilizar de 5 a 10 afos tomando como referencia un afo
base o un afio con relacion al anterior, para ello se puede utilizar las siguientes

calculos y tablas:

Calculando la tendencia de crecimiento de un afio con respecto al anterior
Tabla: 2.2 Calculo de la tendencia.

Partidas MP Ritmo de crecimiento

Afo/1 Afo/n % %

Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores.

Cuando se utiliza un ano como base:

Arilisilelitinodecredintang= Partldaselecmnae.l aﬁobas:.e- Partidaselecciondaaol 100%
Partidaselecionad afiobase

Una vez seleccionado y empleado los métodos que se decidan utilizar a partir de las
particularidades de la entidad sujeto de estudio se pasan a establecer el listado de

los riesgos y las consecuencias que puede traer consigo su ocurrencia.
6. Entrevistas al personal vinculado con los resultados financieros.

Consiste en resumir una serie de cuestiones generales de gran interés tanto para la
direccién de la entidad como para otras empresas de este sector. Esta entrevista
debe estar disefiada para ser utilizada por la persona encargada de la administracion
de los riesgos, ademas de que se realizan personalmente a directivos y personal
especializado y con vasta experiencia en el trabajo. Se debe delimitar cuando aplicar

estas técnicas ya que unas pueden ser utilizadas como elemento para identificar
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riesgos financieros en busca de las causas o efectos que provoquen los mismos y

otras para argumentar la valoracién y confirmacion del riesgo.

En el anexo 2, cuestionario 2.2 se puede apreciar una propuesta de las posibles

preguntas que pueden surgir.

Este método resulta de vital importancia porque a partir de los resultados de los
célculos, son los especialistas y personal vinculado a la actividad contable y
financiera los que pueden determinar las probabilidades de ocurrencia de estos
riesgos a partir de la determinacion de las causas que pueden originarlo y el efecto
que pueden tener los mismos en los resultados de la entidad, dando paso a la
préxima etapa.

lll. Listado de riesgos financieros y su evaluacion.
Listado de riesgos.

En esta etapa se relacionaran todos los riesgos detectados a partir de la aplicaciéon
de los métodos utilizados en la etapa anterior y se deben resumir las causas que lo
originaron, asi como, las consecuencias financieras que pueden traer la ocurrencia o
permanencia de este riesgo en la entidad. Para ello se propone una tabla resumen,
como se muestra a continuacion:

Tabla 2.3: Listado de riesgos financieros.

Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores.

Evaluacion

Para medir el nivel probabilidad y el impacto que los riesgos financieros pueden
causar en los resultados de la empresa se propone utilizar el método cuantitativo
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estableciendo una interrelacion entre estos dos elementos que se presentan de
forma general por la férmula siguiente:

R=Px |

Donde: R = Nivel de riesgo
P = Probabilidad
| = Impacto o efecto

De forma general los dos coeficientes (P, I) fueron determinados por una escala de
valores, en dependencia de su peso e importancia relativa en la formula de R.

Valoracion del coeficiente (P).

En este coeficiente la clasificacion de la frecuencia estadistica determina la
probabilidad futura del riesgo, estableciéndose la escala segun la tabla 2.4.

Tabla 2.4: Nivel de probabilidad.
Probabilidad Valor Criterio

Bajo 1 Si la frecuencia de pérdida es casi nula.

Medio 2 Si la frecuencia sucede ocasional o
esporadicamente.

Alto 3 Si sucede sistematicamente.
Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores.

Valoracion del coeficiente (I).

En este coeficiente se clasifica el impacto (consecuencia) como la estadistica
promedio de los riesgos analizados siempre que estos tengan correspondencia con
la escala que aparece en la tabla 2.5.

Tabla 2.5: Nivel de impacto.
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Impacto Valor Criterio

Leve 5 Si el impacto financiero se puede asumir con el
presupuesto de gastos.

Moderado 10 Si el impacto financiero hace necesario la
autorizacion de financiamiento adicional

Grave 15 Si el impacto financiero afecta las utilidades y la
supervivencia de la empresa

Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores,

Una vez definido los niveles de probabilidad e impacto se debe determinar el nivel de
riesgo segun la ecuacion expuesta para la cual se recomienda la siguiente tabla 2.6.

Tabla 2.6: Nivel de riesgo.

Riesgo Probabilidad Impacto Nivel de riesgo Tratamiento

Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores.

Para definir la clasificacién y el tratamiento de los riesgos se parte de su magnitud
para lo cual se recomienda la tabla 2.7.

Tabla 2.7: Clasificacion y el tratamiento de los riesgos.

CLASIFICACION Y TRATAMIENTO DE LOS RIESGOS SEGUN SU MAGNITUD.

No precisa de medidas adicionales. Se

Entre 0y 5. recomienda de la asuncion o retencion total. |
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Se exhorta a la realizacion de mejoras con
Tolerable Entre 5y 10. medidas normales de reduccién, y en algunos
casos la retencién o asuncion parcial o total.

Se recomienda la utilizaciébn de mejoras,
Modemdo Entre 10 y 20 medidas adicionales para su reduccion y en

algunos casos una retencidn parcial minima,

compartir y/o transferir.

Se precisa de compartir y/o transferir el riesgo.
; ||
Entre 20 y 30. De ser posible puede crearse una retencién

Importante
parcial minima o establecer medidas de
reduccion estrictas para el mejoramiento.
Se recomienda la transferencia financiera del
Inaceptable Entre 30 a 45 riesgo. Se deben valorar medidas de

eliminacion o reduccion intensivas y en algunos
Il casos la supresion de la operacion que lo
genera.

Fuente: Metodologia elaborada por la Lic. Maria Eugenia Ramos Crespo y colectivo de autores.

IV. Control y monitoreo.

Esta fase esta formada por las actividades de monitoreo, control y comunicacion de
los riesgos y resultados financieros posibilitando su integracién al resto de los riesgos
de la entidad. La misma consta de las siguientes actividades:

» El control y monitoreo esta dirigido al seguimiento de los riesgos y a la
aplicacion sistematica de los métodos para la identificacion y valoracion de
riesgos financieros, que permita su actualizacion y modificaciones necesarias,
eliminando aquellos que ya no tengan posibilidad de suceder por la ocurrencia de
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cambios e incorporar aquellos nuevos que puedan surgir, de esta forma
evitar o reducir efectos no deseados.

La comunicacién sirve como un instrumento indispensable para difundir la
informacién sobre las amenazas y los factores de riesgos a todos los trabajadores
de la empresa y al organismo superior sobre la situacion financiera y los riesgos
gue esta presenta. Asi se facilita la prevencion de los riesgos y la toma de
medidas correspondientes, se mejora la coordinacion de la gestion y se consolida
la cultura y conciencia del personal y la direccion de la empresa a todos los

niveles.

59



Ay
§ % ,
] ) UNIVERSIDAD DE PINAR DEL RIO
z Ag FACULTAD CIENCIAS ECONGMICAS
- DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

LAIZ MONTES B DA
1972-CUBA

CAPITULO Ill. APLICACION DE LA METODOLOGIA PARA LA ADMINISTRACION
DE LOS RIESGOS FINANCIEROS EN LA EMPRESA DE PRODUCCION
INDUSTRIAL PINAR DEL RiO.

Para el desarrollo de este capitulo se seguirdn las diferentes etapas de la
metodologia expuesta en el capitulo anterior, constituyendo el objetivo fundamental
la aplicacién de la misma en la Empresa de Produccion Industrial Pinar del Rio.

3.1. Aplicacion de la metodologia para la administracién de los riesgos
financieros en la Empresa de Produccién Industrial Pinar del Rio.

3.1.1. Etapa |: Analisis de los factores externos e internos de la Empresa de
Produccién Industrial Pinar del Rio.

4+ Antecedentes sobre el desarrollo de la entidad.

La Empresa de Produccion Industrial Pinar del Rio, esta ubicada en la Avenida
Rafael Ferro Macias No. 491, pertenece al Grupo Empresarial de la Construccion, se
establece como Empresa por Resolucién Ministerial No. 189 del 2002, teniendo por
resultados un profundo reordenamiento organizativo de la estructura del MICONS en

la provincia.

Aunque la Empresa asume este nombre en el afio 2002, su estructura organizativa
data de la década del 70 en que se comienza a estructurar la actividad de
Prefabricado en la provincia para dar respuesta a los grandes niveles de
construccion demandados.

+ Descripcion de la actividad de la Empresa de Produccién Industrial Pinar
del Rio

La Empresa de Produccion Industrial de Pinar del Rio tiene como misién liderar la
producciéon industrial de elementos prefabricados de hormigdbn y hormigén
premezclado en la provincia, cuenta ademas con una fuerza de trabajo especializado
y un amplio potencial técnico y profesional de gran experiencia en la actividad, que
posibilita el eficiente desempefio de la misma.
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La visiéon definida por la organizacion de la Entidad, es ser una Empresa de

produccion industrial que se distingue por su alto nivel de competencia.

Su objeto social aprobado por el Ministerio de Economia y Planificacién, mediante
la Resolucion No.182/2002 abarca los siguientes aspectos:

e Producir y comercializar de forma mayorista en moneda nacional y divisas.

¢ Producciéon y comercializacion de elementos prefabricados de hormigén u

otros materiales.

e Produccidn y comercializacion de hormigdn premezclado y morteros.

e Produccién y comercializacién de elementos para la vivienda.

e Carpinteria de madera incluye su montaje.

¢ Diserio y produccion de elementos, sistema y tecnologias de fabricacion.

e Prestar servicios de alquiler. (de trompos y bombas).

Desde el 10 de marzo de 2003, la entidad se encuentra en Perfeccionamiento
Empresarial, segun acuerdo 4698 del Comité Ejecutivo del Consejo de Ministros.

El funcionamiento de la empresa se apoya en una estructura disefiada (ver anexo 4,
figura 3.1) que abarca todo su quehacer laboral, liderado por un Director General al
cual se subordinan las distintas direcciones (Desarrollo, Produccion, Contabilidad y
Finanzas, Recursos Humanos y Equipos) y los Jefes de las Unidades Empresariales

de Base.

Esta entidad estd conformada por una Direccion General y 5 Unidades
Empresariales de Base donde se elaboran las diversas producciones que son
propuestas al cliente, las mismas son el eslabon que marca la competitividad y
calidad de sus productos, agrupados de manera global por cada una de estas
Unidades, estas son algunas de las producciones:

1. Unidad Empresarial de Base Kilo-5.

Esta planta tiene como objetivo fundamental la produccion de elementos
prefabricados de hormigdn sin refuerzo, hormigdén armado y hormigén pretensado.
Cuenta con tres poligonos de produccién de 130 metros de largo, por los que se
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desplazan gruas poértico de 18 metros de altura, encargadas de todas las actividades

relacionadas con la produccién de los elementos prefabricados.

Como: (produccién de los moldes, colocacién de armaduras de acero, hormigonado
e izaje para su almacenaje y cargue de los objetivos). Estos elementos estan
certificados por las normas de calidad ISO 9001 y 9002. Se cuenta ademas con una
fuerza de trabajo estable de 65 trabajadores promedio y entre sus producciones
fundamentales se encuentra:

v' Elementos de hormigén sin refuerzo.

- Prueba al Sistema Sandino.

- Losa Spiroll sin refuerzo p/ paredes.
v Elementos de hormigén armado.
- Cajones para alcantarillas.
- Postes eléctricos de 9 metros.
- Elementos de anclaje para postes eléctricos.
- Columnas al Sistema Sandino.
- Paneles para viviendas GP-IV
- Losas de entrepisos.
- Otros elementos de pisos.
v"  Elementos de hormigén pretensado.
- Postes eléctricos de 35 pies (10.70 metros).
- Losas Spirolll de 0.15 p/cubiertas y entrepisos.

2. Unidad Empresarial de Base Gran Panel 70.

Esta planta situada en la Zona Industrial de Siete Matas cuenta con 3 naves
techadas de 144 metros de largo y 18 de ancho, tiene ademas tres areas de
almacenaje de 120 metros de largo con gruas pértico de 18 metros de altura
destinadas a la elaboracion de los elementos prefabricados. La UEB cuenta con una
fuerza de trabajo como promedio de 70 trabajadores.
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Las producciones de estos elementos estan en proceso para ser certificadas de
acuerdo a las Normas de Calidad ISO 9001 y 9002. Estas son:
B Losas de hormigon armado.
- Para cubierta y entrepisos de 1.20 metros y hasta 5 metros.
" Elementos del Sistema GP-IV.
- Vigas de cimentacion.
- Paneles y losas de cubiertas y entrepisos para viviendas.
" Elementos complementarios para la ejecucién de viviendas.
- Lavaderos
- Patas de lavaderos
- Vertederos
- Celosias
- Bloques antilluvias
- Losas de entrepisos.
- Gargolas
- Jardineras
- Elementos de barandas, etc.

= Elementos atipicos para la ejecucion de cualquier tipo de obras.
3. Unidad Empresarial de Base de Aseguramiento.

Nuestra UEB tiene como objetivo fundamental liderar el mantenimiento, reparacion,
conservacion y recuperacion de equipos y piezas que contribuyan a elevar la
disponibilidad técnica en la Empresa de Produccién Industrial Pinar del Rio,
trabajando bajo el principio de garantizar la satisfaccion plena de los clientes con
calidad y rapidez, lo que nos permite insertarnos en el desarrollo de las
construcciones a la altura que de nosotros reclama la recuperacion econémica del

pais.
4. Unidad Empresarial de Base de Hormigén.

La UEB de Hormigon perteneciente a la Empresa de Produccion Industrial de Pinar
del Rio tiene como objetivo fundamental liderar la producciéon de hormigén
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premezclado en la provincia de Pinar del Rio, asi como incrementar el impacto de la
ciencia, la innovacién tecnolégica, la gestién ambiental y del conocimiento para el
desarrollo de la entidad, trabajando bajo el principio de garantizar la satisfaccion
plena de los clientes con calidad, rapidez y precios atractivos.

Pretendemos seguir perfeccionando el Sistema Integral de Contratacion, haciéndolo
una herramienta de trabajo eficaz de Direccion y Control Interno, con el seguimiento
al cumplimiento estricto de los contratos, a fin de que no existan inconformidades por
parte de los clientes. Algunos de nuestros servicios consisten en:

% Elaboracién y transportacién hasta la obra de hormigoneo de todas las

resistencias.

< Elaboraciéon y transportacion hasta la obra de morteros de acuerdo a las

necesidades del cliente.

%+ Alquiler de trompos.

5. Unidad Empresarial de Base de Carpinteria de Madera.

Nuestra UEB tiene entre sus objetivos liderar la produccién de carpinteria de madera
incluido su montaje en la provincia de Pinar del Rio, trabajando bajo el principio de
garantizar la satisfaccion plena de los clientes con calidad, rapidez y precios
atractivos, asi como incrementar el impacto de la ciencia, la innovacion tecnolégica,
la gestion ambiental y del conocimiento para el desarrollo de la actividad, aplicando
el 100% de las soluciones emanadas de los FORUM, tramitando el 20% de los
trabajos de innovacién de la ANIR y cumpliendo en un 100% los Planes de
Generalizacién, lo que permitira la sustitucion de importaciones. Nuestros servicios
se basan en:

» Produccion de todo tipo de carpinteria de madera y su montaje en obra.

» Montaje de carpinteria de madera.

» Produccion de todo tipo de elementos de carpinteria solicitados por los clientes.

Esta empresa cuenta para la realizacién de sus funciones con una plantilla aprobada
de 285 trabajadores, cubierta 276, todos idoneos para desempefiar el cargo.
+ Cambios en la estructura social, en su actividad o en su administracion.
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Esta entidad no ha presentado cambios en su estructura social, ni en su actividad, ni

en su administracion.

4 Relaciones de la Empresa de Produccién Industrial Pinar del Rio con
instituciones financieras, proveedores y clientes.

Es bueno destacar en este aspecto que la entidad tiene autonomia para realizar sus
operaciones corrientes en CUC y en MLC, posee una cuenta en moneda nacional en
BANDEC vy otra cuenta en CUC para gastos en el BFl. El Grupo Empresarial de la
Construccion de la provincia es el que mediante transferencias hace los traspasos a
esta cuenta de gastos.

En el caso de las inversiones, esta cuenta se encuentra centralizada a nivel de
empresa, donde el Ministerio le otorga al Grupo Empresarial el financiamiento para
la entidad, donde la misma recibe créditos para las inversiones que estan dirigidas a
los equipos vinculados directamente a la produccion.

Un aspecto importante a tener en cuenta desde el punto de vista financiero la
entidad no tiene asegurado ningun bien a pesar de contar con una gran cantidad de
Activos fijos expuestos a diferentes tipos de riesgos, entre los que se destacan los
riesgos naturales propios de la provincia en la que se encuentra situada la entidad

(ciclones, huracanes).
A continuacién se detallan los principales clientes y proveedores:

Principales clientes:

v' Empresas pertenecientes al Grupo Empresarial de la Construccion en Pinar del
Rio.

Organizacion Basica Eléctrica de Pinar del Rio.

Organizacion Basica Eléctrica Ciudad de la Habana.

Clientes de otros Organismos y Empresas, dentro y fuera de la provincia.

% N N %

Empresa Constructora Militar No. 5

Principales proveedores:
v" ESCAMBRAY
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COPEXTEL

ACINOX

ITH (SRL)

POLIGOM

DIVEP - SIME

Cuba ~ Hidraulica
PERDURIT

COPLAST

IMPERASFAL

Empresa de Industrias Locales.
Empresa Carnica.
Combinado Lacteo.
Empresa Forestal Integral.
Empresa Alimentaria.
EMBERE.

e Servicio de alquiler.

L T T T . . . T T T T T T

La Empresa de Produccion Industrial Pinar del Rio presta los siguientes servicios:
v Alquiler de bombas.
v" Alquiler de trompos.
4+ Capacidad competitiva.

No existe competencia en el servicio que se presta, pues es la Gnica empresa
dedicada a produccién industrial de elementos prefabricados de hormigén vy
hormigén premezclado dentro y fuera del pais.
4+ Situacion financiera internacional.

Los productos que produce y comercializa la entidad requieren de un gran volumen
de materias primas las cuales estan adoptando un alto precio en el mercado, en este
sentido la entidad no tiene concebido un programa de calculo de precios de la
actividad de prefabricado que tenga en cuenta la variacion en el valor de las materias
primas a utilizar, lo que afecta el resultado real de la entidad.

66



FACULTAD CIENCIAS ECONOMICAS

L T
g g UNIVERSIDAD DE PINAR DEL RIO
LI TN
DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

SAIT MONTES DR
1972-CUBA

Revision de los Estados Financieros.

a) Los Estados Financieros cumplen las expectativas de la administracién de la
empresa, se realiza el Balance general donde se registran datos financieros y de
operaciones y el Estado de resultado. Se realiza el andlisis de algunas razones
financieras, ademas del Estado de costo de produccion y de mercancias vendidas, el
Estado de origen y aplicacion de fondos, el Estado de movimiento de la inversion
estatal, asi como otros reportes auxiliares de interés mensual. Se rinde la
informaciéon al Grupo empresarial y otros organismos como el Ministerio de la

Construccion.

b.) Se emplean los procedimientos contables segln establecen los Manuales de
Normas y Procedimientos emitidos por el Grupo Empresarial de la Construccion. Se
han recibidos diferentes auditorias de control interno, auditorias especiales,
financieras, etc., no detectando violaciones en estos, habiéndose certificado esta la
Gltima vez por parte de la UTIEC.

c) Se simplifican los Estados financieros combinando partidas similares,
agrupandolas por grupos o tipos reduciendo al minimo las cifras a estudiar. Ver
anexo 5, tabla 3.1 y anexo 6, tabla 3.2.

e Diagnéstico actual de la entidad.

Este diagnostico se realizara desde un analisis interno para conocer las debilidades y
fortalezas que afronta la Empresa de Produccion Industrial Pinar del Rio y que a su
vez, son un factor determinante en la repercusién que puede tener la entidad, desde
el punto de vista externo se analiza las amenazas y oportunidades del entorno que la
rodea.

Analisis interno
Fortalezas:

1. Existencia de potencialidades en instalaciones e infraestructura integral para el
desarrollo de la Empresa.
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2. Tener implantado y en vias de consolidacion el Sistema de Perfeccionamiento

Empresarial.

3. Prestigio reconocido por la maxima direccion del pais y los clientes en tareas de
choque vinculadas a |la Batalla de Ideas y otras misiones.

4. Aumento sostenido de los resultados en los indicadores que miden la eficiencia

economica en nuestra Empresa.

5. Elevada cooperacion y colaboracion entre todas las areas de la entidad.

6. Tener certificado el Sistema de Gestion de la Calidad por la ISO 9001/ 2001.
7. Existencia de condiciones para la implantacién del MYSIVALE.

Debilidades:

1. Falta de consolidacion en la Gestion organizacional que debe estar enfocada a la
mejora en la medicién y evaluacion de los planes de accion de la Estrategia global.

2. No se ha implementado un Sistema integrado de gestion que permita alcanzar
mayor eficiencia y eficacia en los resultados sistematicos de mejoras.

3. Sistema de gestion econdmico-financiero aun con reservas en su fortalecimiento.
4. Sistema de control interno con reservas en la utilizacion armoénica de los
instrumentos vinculados a este.

5. Retraso en la formulacion e implementacion de la estrategia de mercadotecnia
con enfoque al cliente, evaluacién de diferentes negocios, proveedores y el registro y
reputacion de las marcas.

6. Retraso en la implementacién de una estrategia tecnolégica, que posibilite una
ampliacion de la innovacion de procesos, organizacional y en el manejo de las
tecnologias de la informacién.

7. Reservas en la documentacion e implementacion de una estrategia de capital
humano enfocada a la mejora en la evaluacién del desempefio, certificacion de
competencias, desarrollo de la gestion del conocimiento y el reconocimiento
personal.
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Analisis externo.

Amenazas:

1
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Premura en la entrega de los elementos prefabricados para dar secuencia
constructiva a las obras e incumplimientos en las entregas de recursos materiales
en las fechas establecidas.

Adversidades del clima.

Bloqueo econémico impuesto por EE.UU.

Inestabilidad de los recursos energéticos, materiales y fuentes de financiamiento.
Indisciplina en la cadena de pagos, en la politica contractual y econémica.
Surgimiento en el pais de grupos especializados en determinadas actividades
(impermeabilizacion, carpinteria de aluminio, acabado) que se convierten en
potenciales competidores.

Deficiencias en algunos eslabones del proceso inversionista.

Oportunidades:

1.

7.

Papel preponderante de las construcciones en la recuperacion econémica del
pais.

Politica del Ministerio encaminada a potenciar la actividad de prefabricacién y
hormigén premezclado.

Implantacion en la empresa del sistema certificado de gestion automatizada
Versat- Sarasola.

Posibilidad de construccién de viviendas para médicos internacionalistas y
programa de la recuperacion.

Existencia de un Instituto de capacitacién en el territorio.

Ordenamiento del proceso inversionista con el cumplimiento cabal de la
Resolucién 91/2006 del MEP.

Implementacion de las Resoluciones 187 y 188 sobre disciplina laboral.

3.1.2 Etapa lI: Identificacion y analisis de los riesgos financieros.

En este punto trataremos la aplicacion de las técnicas metodoldégicamente explicadas

en el capitulo anterior, para lo cual se utilizan los periodos 2009 al 2010.
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1. Anélisis de la estructura de los Estados Financieros.

Para este anélisis se tomé como fuente de informacién el célculo de la estructura del
Balance General y el Estado de Resultado (anexo 7, tabla 3.3 y anexo 8, tabla 3.4
respectivamente)

En el analisis de la estructura se puede apreciar que en el afio 2009, en los Activos la
partida de mayor peso es la de Activos Fijos con un 47.45% donde resaltan los
Activos Fijos Tangibles con un 37.26% debido a la gran cantidad de maquinarias con
que cuenta la entidad para el desarrollo de la produccién. Los otros activos
representan el 31.53% del total de los activos, destacandose en esta partida las
Operaciones entre Dependencias con un 30.99%. Los Activos Circulantes llegan a
ser el 21.03%, representado fundamentalmente por los inventarios con 10.95%,
influyendo en este resultado la Produccién Terminada con un 6.93%, el Efectivo con
el 5.22% y en el caso de las Cuentas por Cobrar a Corto Plazo con un 2.84%.

El total de Pasivo representa el 53.79% del total de los Pasivos y Patrimonio, donde
lo mas relevante en esta partida son los Otros pasivos con un 33.52% incidiendo
significativamente las Operaciones entre dependencias con un 30.99%, le siguen los
Pasivos circulantes con 20.40%, donde la cuenta de mayor peso son los préstamos
recibidos con 16.96%. El Patrimonio representa 46.21% donde influye en este
resultado la Inversion estatal con 43.67%.

Para el afio 2010 la situacion fue similar a la del afio 2009 donde revela que el mayor
por ciento sigue siendo los Activos fijos con un 67.89% del Total de Activos
destacandose en este resultado los Activos fijos tangibles con 5§3,45%, seguido de
los Activos circulantes, llegando a ser el 31.10%, influyendo en esta partida los
Inventarios con un 14.30%, y dentro de estos se destaca la Produccion terminada
con 6.16%, el Efectivo también incide como partida de mayor peso dentro de los
Activos circulantes con un 9.29%, asi como las Cuentas por cobrar a corto plazo con
5.20%.

En el caso de los Pasivos y Patrimonio se observa que la cuenta de mayor relevancia

es la del total de Patrimonio con 68.25% dentro de esta cuenta el mayor
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protagonismo lo tiene la Inversion estatal con 67.58%, le siguen el Total de Pasivos
con un 31.75% destacandose los Pasivos circulantes con un 31.33% y dentro de
estos los Préstamos recibidos con 25.48%. (Anexo 13, gréafico 3.1)

En el anélisis de la estructura del Estado de resultado, (anexo 8, tabla 3.5), se
puede percibir el porcentaje de cada partida dentro del total de las ventas.

En el afio 2009 los Costos de venta representan el 89,96% con respecto al Total de
Ventas del periodo, el 10.04% representa las Utilidades en venta que al reducirle los
Gastos generales con un peso dentro de la estructura de 6.11%, la Utilidad en
operaciones representa un 3,92%, al final la Utilidad antes de impuesto llegd a
representar el 0.89% del total de las Ventas.

Para el afio 2010 los Costos de venta representan el 91.70% del Total de las Ventas
donde las Utilidades en venta representaron el 8.30%. Los Gastos generales de
administracion son de 5.31% siendo inferior a la Utilidad en ventas por lo que trajo
consigo una Utilidad en operaciones de 2.99%, aunque los Gastos varios fueron de
3.66% o sea, mayor que la Utilidad de las operaciones, l0s Ingresos varios con
1.61% proporcionaron una Utilidad antes de impuestos de 0.94%.(ver anexo 13,
grafico 3.2).

Como se observa en los dos afos hubo utilidades siendo estas bajas por lo que se
hace necesario realizar un analisis comparativo para poder determinar cuales son
las partidas que inciden en los cambios de la estructura en cada uno de los afios.

2. Analisis comparativo de los Estados Financieros.

En este analisis se parte del calculo de las variaciones absolutas y relativas del
Balance General para los afios 2009-2010 (ver anexo 9, tabla 3.5). Los resultados

mas significativos son:
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Como se aprecia en el afio 2010 con respecto al 2009 hubo una disminTcién del
Total de Activos de $ 4 996 434.00 que representan el 34%, influyendo en este
resultado las disminuciones de los Otros activos con $ 4 557 067.00 para un 98%
debido fundamentalmente, al decrecimiento de las Operaciones entre Dependencias
de $ 4 561 693.00 para un 99.66%, los Activos fijos tuvieron similar comportamiento
al disminuir en $ 372 877.00 para un 5% y los Activos circulantes con $ 66 490.00
que representa el 2%, dentro de estos Ultimos incidieron la disminucion de algunas
partidas resultando significativa los Inventarios con $§ 219 949.00 para un 14%
debido, fundamentalmente, a la disminucién de la Produccion terminada en $ 422
486.00, para un 41%, atenuéandose su incidencia en el incremento de las partidas de
Efectivo en $ 137 495.00, para un 18%, las Cuentas por cobrar a corto plazo en
$ 88 517.00, para un 21% y los Adeudos de organismo que recién aparecen en el
afno 2010 con $1 870.00.

En el caso de los Pasivos y Patrimonio hubo un aumento de los Pasivos circulantes
de $ 47 931.00, para un 2% debido, fundamentalmente, a los aumentos de las
partidas como son: las Cuentas por pagar a corto plazo en $ 38 616.00, para un
46%, la Nomina por pagar en $ 39 063.00, para un 22% y las Obligaciones con el
presupuesto del Estado en $ 19 960.00, para un 20%.

En los Pasivos a largo plazo se nota una disminucion, pues para el 2010 no
existieron Obligaciones a largo plazo - Inversiones. En los Otros pasivos se
encuentra una disminucion de $ 4 908 842.00, para un 99%, influyendo
significativamente en este resultado las Obligaciones entre dependencia — pasivo de
$4 561 693.00, para un 99.66%, mientras que en la partida de las Cuentas por pagar
diversas aumenta en $ 12 851.00, para un 99%.

En el caso de Patrimonio este disminuyé en $155 523.00, para un 2% debido,
fundamentalmente, a los Recursos recibidos para inversiones materiales que
disminuyé en un 100% en el 2010, para un valor de $312 420.00, sin embargo ,hubo
aumentos como sefalan las cuentas Reservas para contingencias y pérdidas con un

72



E
9‘0 D P"~

FACULTAD CIENCIAS ECONOMICAS
DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

oWWVERS,

%
g UNIVERSIDAD DE PINAR DEL RIO
&

$ 3 061.00, para un 289%, la Inversion estatal en $153 705.00, para un 2%, asi
como la Utilidad del periodo por $131 00.00, para un 0.21%, llegando a disminuir el
Total de Pasivo y Patrimonio en $ 4 996 434.00,para un 34%.

En el analisis comparativo del Estado de Resultado (anexo 10, tabla 3.6), se
aprecia que las ventas mas reveladoras de los afos analizados fue la del 2009 con
$6 862 396.00, quedando por debajo el 2010 con $6 546 063.00, para un
decrecimiento de $ 316 333.00 con un 5%; el Costo de ventas para el aino 2010
disminuyd con respecto al 2009 en $ 170 939,00 para un 3% lo que representa una
proporcién menor con respecto a la disminucién de las rentas, la Utilidad neta en
ventas disminuyd en $145 394.00 para un 21%, los mismo sucede con los Gastos
generales y de administracion decreciendo en $ 71 680.00 para un 17%, para una
disminucién en la Utilidad o pérdida en operaciones de $ 73 714.00, para un 27%,
los Gastos varios decrecieron en $24 196.00, para un 9%, los Ingresos varios
obtuvieron un aumento de este afo con respecto al 2009 en $ 49 649.00, para un
89%, la Utilidad del periodo antes de impuestos aumenté en $131.00, para un
0.21%, en este resultado final miden, por una parte, la disminucién de los gastos
varios y por otra, el aumento de los ingresos varios.

En este analisis ya se pueden destacar los principales factores de riesgos
financieros que pueden medir una situacion financiera desfavorable para la empresa

dentro de los cuales estan:

<> La disminuciéon del Activo circulante y el aumento de los Pasivos
circulantes en igual proporcion.

X3 El aumento de las Cuentas por cobrar y el Efectivo con una disminucion
de las Ventas.

> El aumento de las Noéminas a pagar con una disminucion de la
Produccion terminada y de las Ventas.

3 El aumento de las Cuentas por pagar a corto plazo con una disminucion
de los Inventarios y dentro de él las Materias primas y materiales.
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< La disminucién de las ventas en una proporcion mayor que la

disminucién del Costo de ventas, es decir, que a pesar de la disminucién se
invirti6 mas para menos rentas que el afio anterior.

3. Analisis de las Razones Financieras (ver anexo 11, tabla 3.7).

Es de gran importancia el analisis de una serie de razones que a continuacion
presentaremos donde se establecen relaciones entre diferentes partidas y permite
detectar o profundizar en los posibles riesgos financieros presentes a la hora de
realizar sus ventas, dar sus créditos y operar sus capitales en busca de una
eficiencia final.

Razones de Liquidez
& Analisis de la Liquidez General.

En el analisis de la Liquidez General, en el afo 2010, se aprecian resultados
desfavorables con una razén de $ 0,99 materializandose el peligro de no poder hacer
frente a los pagos en el corto plazo, aunque ya el peligro estaba presente en el afio
anterior con una razén de $ 1.03, en este resultado, como se aprecia en el anexo, se
mide la disminucidn de los Activos Circulantes de 2% y a su vez el aumento de los
Pasivos Circulantes en un 2% (ver anexo 16, grafico 3.3).

» Analisis de la Liquidez Inmediata o Prueba de Acido.

La Liquidez Inmediata o Prueba de Acido es mas rigurosa en el célculo de la
liquidez, considerando en este caso que los inventarios son la partida menos liquida
dentro de los Activos circulantes. En el afio 2010 se obtuvo $0,54 pesos mas
liguidos que posee la empresa por cada peso de deuda a corto plazo, reflejando
este resultado satisfactorio, mientras que en el 2009 se obtuvo $0,49, lo que
equivale a un aumento de $0,05, favorable a la empresa mostrando la capacidad de
pagar las deudas con los activos mas liquidos.
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Este resultado incide favorablemente el incremento del Efectivo y las Cuentas por
cobrar a corto plazo, el mismo puede ser un indicador que nos muestra la necesidad
de profundizar en las Cuentas por Cobrar y su estado en cuanto a la antigiiedad de
las mismas (ver anexo 16, grafico 3.4).

a Analisis de la Liquidez Absoluta.

Representa el porcentaje de las deudas que pueden ser pagadas al momento con el
efectivo existente. En este caso se pueden pagar $ 0.30 centavos por cada peso de
deuda a corto plazo de forma inmediata, lo que se considera aceptable. La situacion
con respecto al afio anterior es mas favorable, pues solo se podia pagar el $ 0,26
centavos (ver anexo 16, grafico 3.5).

Razones de Endeudamiento o Apalancamiento.

& Analisis del Endeudamiento.

La razén de endeudamiento en el 2010 es de $ 0.47 centavos de deuda por cada
peso de financiamiento propio, situacién que mejora con una disminucién en 59%
con respecto al afio 2009, pasando de una situacién de riesgo medio a bajo riesgo,
predominando el financiamiento propio (ver anexo 16, grafico 3.7).

& Analisis de la Calidad de la Deuda.

La razén de la Calidad de la Deuda también expresa un resultado favorable aun
cuando aumenta en $ 0.61 centavos, con respecto al afio anterior, debido al
aumento del Pasivo circulante en un 2% y la disminucion del financiamiento ajeno
total en un 61%. Esta situacion muestra un acercamiento a las puertas del riesgo, el
cual aumenta en la medida en que se acerca a 1, por lo que este elemento
constituye un indicador de riesgo a tomar en cuenta (ver anexo 16, grafico 3.8).
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Razones de Actividad.

& Rotacion de Activo Circulante.

La Rotacién de Activos Circulantes fue menor en el 2010 con respecto al 2009 en
$ 0,08 veces, lo que indica que la empresa genero para el 2009 $2.21 en ventas por
cada peso invertido en Activos circulantes promedios y en el 2010, solo se gener6
$ 213 en ventas por cada peso invertido en Activo circulantes promedio
disminuyendo la eficiencia de los activos invertidos (ver anexo 16, gréafico 3.9).

& Analisis de Rotacion de Inventarios.

Con respecto a la Rotacion de Inventarios sucede algo similar a la anterior, donde en
el afio 2010 disminuyé la rotacién en 0.65 veces con respecto al afio 2009. En este
analisis resulta interesante lo que muestra el promedio de inventarios del 2010, con
respecto al 2009, con un incremento de $ 131 192.00, lo que representa un 10%
indicando la necesidad de profundizar en este aspecto, ya que las producciones que
se realizan se hacen por pedidos y en correspondencia se deben adquirir los
inventarios porque pudiera presentarse el riesgo de estancar los mismos (ver anexo
16, grafico 3.10).

Razones de Cobro.
& Ciclo de Cobro.

El parametro de cumplimiento para los clientes de la empresa es de 30 dias, esta
razon arrojé que los clientes tardaron 25 dias en el 2010 para un ciclo de cobro y de
22 dias en el 2009 manteniéndose dentro del parametro de cumplimiento para la
empresa; sin embargo este parametro se muestra de forma arriesgada porque corre
el riesgo de envejecer las cuentas que aun no han sido saldadas (ver anexo 16,
grafico 3.11).

& Ciclo de Pago.

El anélisis de esta razén proyectd que en el afio 2010 fue de 12 dias y para el 2009
de 14 dias de compra pendientes de pago, si bien es cierto que la empresa con
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vistas a mantener sus fuentes de financiamiento debe tener un ciclo de cobos mas
reducido y el de pago mas elevado, pues también debe estar ese ciclo de pago
dentro del parametro de cumplimiento para que la empresa salde sus deudas, en el
caso de la empresa es de 30 dias, por tanto, esta razon se comporta de forma
favorable para los dos afos de analisis (ver anexo 16, grafico 3.12).

Razones de Rentabilidad
& Rentabilidad de las ventas.

En el analisis de esta razén para el 2010 la empresa obtuvo por cada peso de venta
$ 0.03 de utilidad neta y en el 2009 de $ 0.04, donde se observa una disminucién de
$ 0.01 llegando a la conclusion que la empresa disminuye su productividad (ver
anexo 16, grafico 3.13).

& Rentabilidad financiera.

Su valor representa el grado que rindié la empresa por cada peso de capital
invertido. En este caso se obtuvo un $ 0.09 de Utilidad Neta para el 2010y de $ 0.07
en el 2009, en esto incide el aumento de $ 131.00 en la Utilidad neta y la
disminucién del capital propio promedio de $ 1 323 540.50, encontrandose la
empresa en riesgo de que sus capitales invertidos no sean manejados con eficiencia
y no obtengan el crecimiento esperado al momento de administrar los recursos
disponibles (anexo 16, grafico 3.14).

Razones de Crecimiento.
& Variacion de las ventas.

Esta razén nos indica el comportamiento de las ventas con relacion a afos
anteriores. En el 2009 la empresa obtuvo una variacién en las ventas de 30.48%

pudiendo observar que en este afo las ventas fueron favorables para la empresa,
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mientras que en el 2010 disminuyd en 4.60% teniendo como riesgo una reduccién de

las ventas y conllevando asi a la disminucion de la utilidad (anexo 16, grafico 3.15).
a Variacion de las Utilidades Netas.

Con este indice se puede evaluar si el esfuerzo hecho en la operacién durante el
periodo de analisis esta produciendo una adecuada retribucion para la empresa, asi,
para el 2009 con relacién al afio anterior fue de 188.91% lo que indica una aceptable
retribucién de recursos invertidos, lo que no sucede para el 2010 que el indice llega a
0.21% pudiéndose observar que los recursos invertidos para la operacién de la

empresa arrojan el minimo de utilidades (anexo 16, grafico 3.16).
5. Analisis del Capital de Trabajo (anexo 12, tabla 3.8).

El Capital de Trabajo para el afio 2010 es desfavorable, indicando una disminucién
de $ 22 277.00, lo que representa que la empresa tiene insolvencia técnica. La
situacion fue diferente en el afio 2009 ya que la empresa contaba con $ 92 144.00
de fondo para cubrir sus deudas a corto plazo. Para ampliar este analisis se realiza
el analisis de la variacion del Capital de Trabajo.

Como podemos observar en el anexo 13, tabla 3.9, tenemos una disminucién neta
de capital de trabajo de $ 114 421.00 incidiendo en este resultado la disminucién de
los Activos circulantes, las partidas mas significativas son: los Inventarios en $ 219
949.00, los Efectos por cobrar a corto plazo en $ 54 829.00 y los pagos anticipados
a suministradores en $ 17 540.00. Mientras que los Pasivos circulantes aumentaron,
dentro de estos, las partidas mas reveladoras son: las Cuentas por pagar a corto
plazo en $ 38 616.00, las Néminas por pagar en $ 39 063.00 y las Obligaciones con
el presupuesto del Estado en $ 19 960.00, entre otras.

Después de realizado estos analisis se pueden delimitar los diferentes factores de
riesgos derivados de los mismos, como son:

78




UNIVERSIDAD DE PINAR DEL RIO
FACULTAD CIENCIAS ECONOMICAS
DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

HERMANGS LALL MONTLS B OCA
1972-CUBA

- La Liquidez General esta por debajo de los patrones establecidos por E que la
empresa corre el riesgo de no poder pagar sus deudas a corto plazo, las cuales se
han incrementado en el periodo que se analiza, esto se evidencia en el analisis del
Capital de Trabajo donde vemos que la empresa no cuenta con un fondo de
maniobra para hacerle frente al riesgo de insolvencia o incapacidad de pago.

- La disminucion de la utilizacién de los Efectos por Cobrar que tienen una mayor
garantia juridica.

- Imposibilidad de la empresa de obtener otras fuentes de recursos necesarios
para financiar la ampliacion del negocio hacia el desarrollo de nuevos puntos de
ventas, prestacion de servicios o produccion de nuevos productos, entre otros.

- Volumen de Ventas insuficientes con relacidon al Costo para lograr las Ventas,
bajos niveles de Utilidad,

Para corroborar algunos de estos aspectos se procede a hacer un andlisis de
Tendencia en la razén de Liquidez General incluyendo los Activos circulantes y los
Pasivos circulantes que le dan origen.

5. Analisis de Tendencias.

En este andlisis se muestra como la razén de Liquidez General ha tenido una
tendencia a disminuir desde el afio 2006 hasta el 2010.Si se hubiera dado el
tratamiento adecuado se hubiera podido evitar. (Anexo 14, tabla 3.10).

Para resumir, después de aplicados los diferentes métodos de identificacion de los
riesgos financieros se procede a mostrar el listado de los riesgos fundamentales que

en el afo analizado tiene la empresa de Produccion Industrial Pinar del Rio.

3.1.3. Etapa lll: Listado de riesgos financieros y su evaluacién en la empresa.
1. Insolvencia técnica.

2. Capital de trabajo negativo.

3. Aumento de las cuentas por cobrar.
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4. Disminucién de la utilizacién de los efectos por cobrar.

5. Aumento de la deuda a corto plazo y disminucién de la deuda largo plazo.
6. Tendencia al aumento de los inventarios.

7. Predominio de uso del capital propio.

8. Tendencias de disminucion en ventas.

9. Bajos niveles de Utilidad.

10. Bajo nivel de rentabilidad financiera.

11. Imposibilidad de la empresa de obtener otfras fuentes de recursos necesarios
para financiar la ampliacion del negocio hacia el desarrollo de nuevos puntos de
ventas, prestacion de servicios o produccion de nuevos productos, entre otros.

12. Volumenes de Ventas insuficientes con relacion al Costo para lograr las
Ventas.

13. Pérdidas financieras por materializacion de riesgos asegurables.

3.2.3. Causas y consecuencias de los riesgos (anexo 17, tabla 3.11).

Una vez identificados los riesgos se procede a valorar las causas y consecuencias
que dieron origen a estos.

3.3.3. Evaluacion.

Esta etapa se desarrolld mediante la valoracion del impacto del riesgo por la
probabilidad, obteniendo como resultado el nivel del riesgo, clasificados estos en:
aceptable, tolerable, moderado, importante e inaceptable; donde de un total de 13
riesgos identificados se declaran moderado 4, para un 31%, importante 9 para un 69
% del total de riesgos identificados (ver anexo 18, tabla 3.12).
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Como resumen final se presenta la siguiente tabla 3.13 donde s puede

||| NUMERO DE RIESGOS || % |
[:4_
]

‘ Tolerable || 0 0%
r TEETET
Importante 69 %

IV-Control y monitoreo.

apreciar.

CLASIFICACION

En esta etapa el personal especializado se reune y define como actividades basicas
a desarrollar las siguientes:

1. Analisis de la situacion financiera de la empresa a través de los meétodos
aplicados de forma periodica.

2. Informar a los trabajadores la situacion financiera de la entidad en las reuniones
sindicales destacando los riesgos y su valoracion.

3. Enviar al organismo superior los Estados Financieros informando la situacion
financiera y los riesgos que se detecten.

A continuacién proponemos el plan de medidas para la reduccién o eliminacién de
los riesgos financieros.
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1. Hacer cumplir cada uno de los aspectos que en esta metodologia se proponen
y aplicar las técnicas necesarias para reducir o eliminar los riesgos

financieros.

2. Aumentar las utilidades que reflejan los estados financieros incrementando las

ventas con nuevas ofertas opcionales.
3. Realizar un estudio para determinar el capital de trabajo 6ptimo.

4. Emplear financiamiento en las inversiones que realmente reporten ganancia

para la instalacion con nuevos estudios de mercado.
5. Hacer mas uso del capital ajeno a largo plazo y menos del propio.

6. Usar con mas frecuencia las letras de cambio como instrumento de cobro para
disminuir el volumen de cuentas por cobrar y asi evitar posible envejecimiento

de las mismas.

Queda a iniciativa de la empresa hacer cumplir el plan de medidas a los riesgos
identificados y evaluados antes expuestos con la aplicaciéon de instrumentos para
responder, o0 sea, dar continuidad a esta investigaciéon. Como punto de partida el
primer paso esta dado, pero para continuar, seria oportuno poner a consideracion de
la Administracion de Riesgo de la entidad los resultados obtenidos para la
eliminacion o reduccion de los mismos, e involucrar al Grupo de la Construccion, ya
que juega un papel esencial en la solucion de algunos de ellos.

La implementacion de esta metodologia trae como beneficio para la entidad conocer
la situacién financiera en que se encuentra y los riesgos a que se expone, asi como
contribuyendo a la toma de decisiones, la cual le permite combinar los recursos
humanos, técnicos, materiales y financieros para eliminar o reducir los riesgos

financieros.
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CONCLUSIONES

La administracion de Riesgos Financieros constituye una disciplina dentro de
la empresa moderna, que permite identificar, eliminar, reducir y financiar o
transferir los riesgos para aminorar su incidencia negativa en las utilidades
de la empresa, contribuyendo al equilibrio futuro de las organizaciones.

Por la importancia que tiene el control de la situacion financiera para la toma
de decisiones en cualquier entidad, el analisis de los riesgos financieros
debe convertirse en una practica sistematica de la direccion econémica y la
direccion general.

La metodologia propuesta resulta novedosa porque a través de las etapas
se va mostrando el camino para que la direccion de cualquier entidad
aplique los métodos de analisis financieros, ampliamente utilizados en el
resto del mundo como una herramienta de direccion capaz de orientar a la
toma de decisiones mas eficaces.

De la aplicacion de los métodos para la identificacion de los riesgos
financieros se pudo listar un total de 13 riesgos, de ellos: 4 moderados y 9
importantes, determinando asumir, compartir o transferir respectivamente.

En el analisis se destaca un aumento de la utilizacion de las Cuentas por
Pagar, disminuyendo los efectos por cobrar destacandose en este sentido
riesgo de impago de la contraparte.

La cuarta etapa de Control y monitoreo resulta ser una de las mas
importantes porque permite darle seguimiento y cumplir con las acciones
establecidas para el tratamiento que lleva cada riesgo.
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RECOMENDACIONES

Es fundamental que las altas y medianas empresas del pais desarrollen una
cultura en la organizacién, que obtenga un balance 6ptimo entre su plan de
prevencion de riesgos financieros y la rentabilidad.

Que se implemente la metodologia y se utilice sistematicamente.

Que en la empresa se utilice la tesis como material de apoyo y consulta en la
preparacion de los analisis de los riesgos financieros.

Que los resultados se envien para su analisis al organismo superior para que

se valore la posibilidad de ampliar su utilizacion.

Que la empresa maneje mas efectos por cobrar ya que son respaldados
legales al momento del cobro.

Que sirva como una herramienta de trabajo para elevar los niveles de
eficiencia y rentabilidad.
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Anexo 1

Cuestionario 2.1: Entrevistas a expertos y directivos.

Objetivo: Diagnosticar la situacion existente con relacion a los riesgos financieros.

Las preguntas empleadas en la realizacion de la entrevista fueron las siguientes:

1. ¢Conoce de la existencia de algun instrumento que permita conocer los

riesgos financieros a los que se expone su entidad? ¢Cuales identificas entre

los siguientes?:

Resolucion 297/03 o la 60/2011 del Control Interno.

Plan de prevencion.

Herramientas informatizadas para la deteccién de riesgo.

Analisis de las razones financieras y otras técnicas de analisis financiero.
Utilizacion y objetivos que se le da a los Estados Financieros.

Informes sobre la situacién financiera para el Organismo Superior.

Otros.

2. ¢Considera que con los mecanismos establecidos se permite realizar un

analisis completo de los riesgos? (operativos, laborales, financieros u otros).

3. ¢ Reconoce usted que su entidad se expone a riesgos financieros?

4. ;Existe en la entidad algun Plan de Prevencién de riesgos?

5. ¢Se incluye en el Plan de Prevencidn los riesgos asociados a la actividad

financiera?

6. ¢Como se identifican esos riesgos?

7. ¢Puede referirse a los riesgos asociados a la actividad que usted realiza?

8. ¢Dispone la Empresa de un programa y/o servicio de Seguridad integral?

9. ¢Estan capacitados los trabajadores para enfrentar los riesgos a los que se

exponen?




10. s Existen en la empresa documentos que regulen y supervisen el servicio de

seguridad en la misma?

11. ¢,Conoce el impacto que tienen los riesgos financieros para lograr los objetivos
de la entidad?

a.De ser si su repuesta ¢Cual es el tratamiento que se les da para

disminuir su impacto?
b. De ser no su repuesta ¢ Existen condiciones para hacerio?
¢, Qué les falta para logrario?

12. ¢, Se realiza el analisis de factibilidad de las Inversiones? (no solo el VAN y la
TIR, se incluyen otros aspectos).
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Cuestionario 2.2: Lista de preguntas basicas para la Administracién de Riesgos
Financieros.

1. ¢Posee el negocio suficiente capital de trabajo?

2. ¢Sera capaz el negocio de pagar las deudas a corto plazo en el curso regular del
negocio?

3. ¢Esta el importe de efectivo en proporcién adecuada con los requerimientos del
volumen actual de las operaciones?

4. ¢ Cuales son las causas que han motivado una razén de solvencia elevada?
5. ¢Qué causa ha motivado una razon de solvencia baja?
6. ¢Estan debidamente espaciados los vencimientos de las deudas?
7. ¢Qué razones incidieron en el incremento de las cuentas por cobrar?
__Incremento del volumen de las ventas.
__Cambios en las condiciones otorgadas a los clientes.
__Insuficiencia en el area de cobros.
__ Otros ¢ Cuales?

8. ¢Aumentd el importe de las cuentas por cobrar a una tasa mas baja que el

volumen de ventas? ¢ Por qué?
__ Una politica mas efectiva de créditos y cobros.

Una proporcién mayor de ventas al contado en comparacion con las ventas a
credito.

__ Otros ¢ Cuales?
9. ¢Ha sido elevada la rotacion del inventario? ;,Por qué?

10. ¢Los aumentos del Pasivo Circulante estan en proporcién con los aumentos del
Activo Circulante?
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11. ¢ Los documentos por cobrar representan una acumulacién de cuentas por cobrar
ya vencidas?

12. ¢, Podra la entidad pagar sus deudas circulantes con prontitud?

13. ¢, Esta la Gerencia utilizando efectivamente el capital de trabajo?

14. ; Esta mejorando la posicion financiera del circulante?

15. ¢ Tiene el negocio una posicion financiera solida del circulante? ¢ Por qué?
___ Cumple con los vencimientos de los acreedores a corto plazo cuando se vence.
__ Mantiene capital de trabajo suficiente para operaciones normales.
___Hace frente a las necesidades de cubrir intereses .

__ Mantiene la situacién de crédito favorable.

__ Otras ¢,Cudles?

16. ¢, Por qué razon el capital neto de trabajo es elevado?

17. ¢ Qué causas han motivado la rotacién baja del capital neto de trabajo?
18. ¢ Es favorable la posicion de crédito de la entidad?

19. ¢ Esta bien balanceada la estructura financiera, o sea, entre los fondos
procedentes de préstamos y los recursos propios?

20. s Los cambios en el activo fijo estan justificados por un aumento en el volumen de
operaciones?

21. ¢ Esta mejorando la solidez financiera a largo plazo?

22. s, Proporciona alguna prueba de la capacidad que posee la entidad para ampliarse
y crecer?

23. ¢ Es baja la razon de rentabilidad financiera? ¢ Por qué?
24. ; Qué cambios motivaron la variacion en las ventas?
___ Cambios en el volumen de las unidades vendidas.

__ Cambios en los precios de venta.
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Anexo 3

Figura 2.1. Etapas para la implementacion de la metodologia.
Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 3.1. Organigrama.
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Anexo 5
Tabla 3.1 Balance General.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO
BALANCE GENERAL
Ao 2009 Ao 2010
DETALLE
Pesos Pesos
ACTIVO
Activos Circulantes 3105120.00 3.038.630
Efectivo 770627.00 908122.00
Efectos por cobrar a corto plazo 272121.00 217.292
Cuentas por cobrar a corto plazo 419108.00 507626.00
| Pagos anticipados a suministradores 20510.00 2.970
Anticipos a justificar 1587.00 552
Adeudos de presupuesto del Estado 3874.00 2.855
Adeudos del organismo 1.870
Inventarios 1617292.00 1.397.343
Materia primas y materiales 441462.00 334.644
Partes y piezas de repuesto 60634.00 89,548
Utiles y herramientas 63000.00 57.917
Produccién terminada 1024114.00 601.628
Produccién principal en proceso 5737.00 250.374
Produccién agricola en proceso 37.928
Produccién animal 280
Producciones propias para insumo 22345.00 25.024
Activos Fijos 7006438.00 6.633.561
Activos fijos tangibles 5503041.00 5.222.164
Activos fijos intangibles 92000.00
Inversiones materiales 1219655.00 1.219.655
Equipos por instalar y materiales para Inversiones 191742.00 191.742
Otros Activos 4655790.00 98.723
Cuentas por cobrar 12911.00 32991.00
Operaciones entre dependencias - Activo 4577093.00 15.400
Pagos a cuenta de las Utilidades 65786.00 50.332
Total del Activo 14767348.00 9.770.914
Pasivo y Patrimonio
Pasivo Circulante 3012976.00 3.060.907
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Cuentas por pagar 83331.00 121.947
Cobros anticipados 41444.00 43.999
Obligaciones con el presupuesto del Estado 100019.00 119.979
Nominas por pagar 174704.00 213.767
Retenciones por pagar 12951.00 12.640
Préstamos recibidos 2505000.00 2.490.000
Gastos acumulados por pagar 42443.00 9.074
Provisién para vacaciones 47202.00 49.408
Oftras provisiones operacionales 5882.00 93
Pasivo a Largo Plazo 340000.00

| Obligaciones a largo plazo - Inversiones 340000.00
Otros Pasivos 4950125.00 41.283
Cuentas por pagar diversas 13032.00 25.883
Operaciones entre Dependencias - Pasivo 4577093.00 15.400
Total de Pasivo 7943101.00 3.102.190

PATRIMONIO

Inversion Estatal 6449542.00 6.603.247
Recursos recibidos para inversiones materiales 312420.00
Reserva para contingencias y pérdidas 1060.00 4.121
Utilidad del periodo 61225.00 61.356
Total de Patrimonio 6824247.00 6.668.724
Total de Pasivo y Patrimonio 14767348.00 9.770.914

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.2 Estado de Resultados.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RIiO

ESTADO DE RESULTADOS
Afio2009 Afio 2010
DETALLES
Pesos Pesos
Ventas Netas 6862396,00 6546063,00
menos: Costo de ventas 6173728,00 6002789,00
Utilidad o (Pérdida ) neta en ventas 688668,00 543274,00
Menos: Gastos generales y de administracién 419327,00 347647,00
Utilidad o ( Pérdida ) en operaciones 269341,00 195627,00
Menos: Gastos varios 263606,00 239410,00
Mas: Ingresos varios 55490,00 105139,00
Utilidad ( Pérdida ) del periodo antes de impuestos 61225,00 61356,00

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.3. Calculo del Balance General.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CALCULO ANALISIS VERTICAL
Aiio2009 Ario 2010
DETALLE
Pesos % Integral Pesos % Integral
ACTIVO

ACTIVOS CIRCULANTES 3105120,00 21,03 3038630,00 31,10
Efectivo 770627,00 5,22 908122,00 9,29
Efectos por cobrar a corto plazo 272121,00 1841 51720200 i
Cuentas por cobrar a corto plazo 419109,00 284 507626.00 520
| Pagos anticipados a Suministradores 20510,00 0,14 2970,00 0,03
Anticipos a justificar 1687,00 0,01 552,00 0,01
Adeudos de presupuesto del Estado 3874,00 0,03 2855,00 0,03
Adeudos del organismo 1870,00 0,02
Inventarios 1617292,00 10,95 1397343,00 14,30
Materia primas y materiales 44.462,00 2,99 334644,00 3,42
Partes y piezas de repuesto 60634,00 0,41 89548,00 0,92
Utiles y herramientas 63000,00 0,43 57917,00 0,59
Produccién terminada 1024114,00 6,93 601628,00 6,16
Produccién principal en proceso 5.737,00 0,04 250374,00 2,56
Produccién agricola en proceso 37928,00 0,39
Produccién animal 280,00 0,00
Producciones propias para insumo 22345,00 0,15 25024,00 0,26
Activos Fijos 7006438,00 47 45 6633561,00 67,89
Activos fijos tangibles 5503041,00 37,26 5222164,00 53,45

Activos fijos intangibles 92000,00 0,62
Inversiones materiales 1219655,00 8,26 1219655,00 12,48
Equipos por instalar y materiales para inversiones 191742,00 1,30 191742,00 1,96
Otros Activos 4655790,00 31,53 98723,00 1,01
Cuentas por cobrar 12911,00 0.09 32991,00 0.34
Operaciones entre dependencias - Activo 4577093,00 30.99 15400,00 0,16
| Pagos a cuenta de las Utilidades 65786,00 0.45 50332,00 0,52
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TOTAL DEL ACTIVO 14767348,00 100,00 9770914,00 100,00
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo Circulante 3012976,00 20,40 3060907,00 31,33
Cuentas por pagar 83331,00 0,56 121947,00 1,25
Cobros anticipados 41444,00 0,28 43999 00 0,45
| Obligaciones con el presupuesto del Estado 100019,00 0,67 119979,00 1,23
Néminas por pagar 174704,00 1,18 213767,00 2,19
Retenciones por pagar 12951,00 0,08 12640,00 0,13
Prestamos recibidos 2505000,00 16.96 2490000,00 25.48
Gastos acumulados por pagar 42443,00 0,29 9074,00 0,09
Provisién para vacaciones 47.202,00 0,32 49408,00 0,51
Otras provisiones operacionales 5882,00 0,04 93,00 0,00
Pasivo a Largo Plazo 340000,00 2,30
Obligaciones a largo plazo - Inversiones 340000,00 2,30
Otros Pasivos 4950125,00 33,52 41283,00 0,42
Cuentas por pagar diversas 13.032,00 0,09 25883,00 0,26
Operaciones entre Dependencias - Pasivo 4.577.093,00 30,99 15400,00 0,16
Total de Pasivo 7943101,00 53,79 3102190,00 31,75
PATRIMONIO
Inversion Estatal 6449542,00 43,67 6603247,00 67,58
Recursos recibidos para inversiones materiales 312420,00 212
Reserva para contingencias y pérdidas 1060,00 0,01 4121,00 0,04
Utilidad del periodo 61225,00 0,41 61356,00 0,63
Total de Patrimonio 6824247,00 46,21 6668724,00 68,25
Total de Pasivo y Patrimonio 14767348,00 100,00 9770914,00 100,00

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.4. Calculo del Estado de Resultados.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO
ESTADO DE RESULTADOS
CALCULO ANALISIS VERTICAL
Afio2009 Aiio 2010
ETALLES
E Pesos I nt;g oa) Pesos I nt;% gral |
Ventas Netas 6862396,00 100 6546063,00 100
menos: Costo de ventas 6173728,00| 89,96 |[6002789,00| 91,70
Utilidad o (Pérdida ) Neta en Ventas 688668,00| 10,04 543274,00| 8,30
Menos: Gastos generales y de administracién 419327,00| 6,11 347647,00| 5,31
Utilidad o (Pérdida )Jen Operaciones 269341,00| 3,92 195627,00| 2,99
Menos: Gastos varios 263606,00| 3,84 230410,00| 3,66
Més: Ingresos varios 55490,00| 0,81 105139,00| 1,61
Utilidad (Pérdida) de Periodo antes de Impuestos 61225,00| 0,89 61356,00 | 0,94

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.5. Célculo de la Variaciéon del Balance General.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO

BALANCE GENERAL

CALCULO DE LAS VARIACIONES ABSOLUTAS Y RELATIVAS DEL BALANCE GENERAL

Detalles Afio Variacién
ACTIVOS 2009 2010|  Absoluta| ReItY
Activos Circulantes 3105120,00 | 3038630,00 (66490,00) (2)
Efectivo 770627,00 908122,00 137495,00 18
Efectos por cobrar a corto plazo 272121,00 217292,00 (54829,00) (20)
Cuentas por cobrar a corto plazo 419109,00 507626,00 88517,00 21
| Pagos anticipados a Suministradores 20510,00 2970,00 (17540,00) (86)
Anticipos a justificar 1587,00 ss2,00| (1035000 (89
Adeudos de presupuesto del Estado 3874,00 2855,00 (1019,00) (26)
Adeudos del organismo 1870,00 1870,00
Inventarios 1617292,00 | 1397343,00| (219949,00) (14)
Materia primas y materiales 441462,00 334644,00| (106818,00) (24)
Partes y piezas de repuesto 60634,00 89548,00 28914,00 48
Utiles y herramientas 63000,00 57917,00 (5083,00) (8)
Produccién terminada 1024114,00 601628,00 | (422486,00) (41)
Produccién principal en proceso 5737,00 250374,00 244637,00 4264
Produccion agricola en proceso 37928,00 37928,00
Produccién animal 280,00 i
Producciones propias para insumo 22345,00 25024,00 2679,00 12
Activos Fijos 7006438,00| 6633561,00| (372877,00) (5)
Activos fijos tangibles 5503041,00 5222164,00 | (280877,00) (5)
Activos fijos intangibles 92000,00 (92000,00) (100)
Inversiones materiales 1219655,00 1219655,00 0
_Equipf_:)s por instalar y materiales para 0
inversiones 191742,00 191742,00
Otros Activos 4655790,00 98723,00 | (4557067,00) (98)
Cuentas por cobrar — diversas 12911,00 32991,00 20080,00 156
Operaciones entre dependencias - Activo 4577093,00 15400,00 | (4561693,00) | (99,66)
| Pagos a cuenta de las utilidades 65786,00 50332,00 (15454,00) (23)
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Total de Activo 14767348,00 | 9770914,00 | (4996434,00) (34)
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo Circulante 3012976,00 | 3060907,00 47931,00 2
Cuentas por pagar a corto plazo 83331,00 121947,00 38616,00 46
Cobros anticipados 41444 00 43999,00 2555,00 6
Obligaciones con el presupuesto del Estado 100019,00 1 199;3 19960,00 20
Néminas por pagar 174704,00 213767,00 39063,00 22
Retenciones por pagar 12951,00 12640,00 (311,00) (2)
Préstamos recibidos 2505000,00 | 2490000,00 (15000,00) (1)
Gastos acumulados por pagar 42443,00 90;3 (39369,00) (79)
Provisién para vacaciones 47202,00 49408,00 2206,00 5
Otras provisiones operacionales 5882,00 93,00 (3769,00) (98)
Pasivo a Largo Plazo 340000,00 (340000,00) (100)
Obligaciones a largo plazo - inversiones 340000,00 (340000,00) (100)
Otros Pasivos 4950125,00 41283,00 | (4908842,00) (99)
Cuentas por pagar diversas 13032,00 25883,00 12851,00 99
Operaciones entre dependencias - Pasivo 4577093,00 15400,00 | (4561693,00) (100)
Total de Pasivo 7943101,00| 3102190,00 | (4840911,00) (61)
PATRIMONIO
Inversion Estatal 6449542,00 | 6603247,00 153705,00 2
Recursos recibidos para inversiones materiales 312420,00 (312420,00) (100)
— . #12d 3061,00| 289
Reserva para contingencias y pérdidas 1060,00 ,00 !
Utilidad del periodo 61225,00 61356,00 131,00 0,21
Total de Patrimonio 6824247,00| 6668724,00| (155523,00) (2)
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 14767348,00 | 9770914,00 | (4996434,00) (34)

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.6. Calculo de las Variaciones del Estado de Resultados.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO

ESTADO DE RESULTADOS

CALCULO DE LAS VARIACIONES ABSOLUTAS Y RELATIVAS DEL ESTADO DE RESULTADOS

SETALER Afio Variacion

2009 2010 ABSOLUTA | RELATIVA
Ventas Netas 6862396,00 | 6546063,00 | (316333,00) (5)
menos: Costo de ventas 6173728,00 | 6002789,00 | (170939,00) (3)
Utilidad o (Pérdida ) neta en ventas 688668,00 | 543274,00 | (145394,00) (21)
Menos: Gastos generales y de administracién 419327,00| 347647,00| (71680,00) (17)
Utilidad o (Pérdida Jen operaciones 269341,00 | 195627,00| (73714,00) (27)
Menos: Gastos varios 263606,00 | 239410,00| (24196,00) (9)
Mas: Ingresos varios 55490,00 | 105139,00| 49649,00 89
Utilidad (Pérdida) del periodo antes de impuestos 61225,00 61356,00 131,00 0,21

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.7. Calculo Razones Financieras.

EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO
CALCULO DE LAS RAZONES FINANCIERAS

PERIODOS 2009-2010
Razones de liquidez 2009 2010 Absoluta Relativa
Activo circulante 3105120,00 3038630,00 66490,00 (2)
Inventarios 1617292,00 1397343,00 219949,00 (14)
Efectivo 770627,00 908122,00 137495,00 18
Pasivo circulante 3012976,00 3060907,00 47931,00 2

Liquidez general 1,03 0,99 (0.04) (4)
Liquidez inmediata 0,49 0,54 0,05 10
Liquidez absoluta 0,26 0,30 0.4 15
Razones de apalancamiento | 2009 2010 Absoluta Relativa
Total Pasivo 7943101,00 | 3102190,00 | (4840911,00) | (61)
Total Patrimonio 6824247,00 | 6668724,00 | (155523,00) | (2)
Pasivo circulante 3012976,00 | 3060907,00 | 47931,00 2
Endeudamiento 1,16 0,47 (0,69) (59)
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Calidad de Deuda 0,38 0,99 0,61
Razones de Actividad 2009 2010 Absoluta Relativa
Ventas netas 6862396,00 | 6546063,00 | (316333,00) | (5)
Promedio Activo circulante 3110687,50 3071875,00 | (38812,510) (1,25)
Promedio de Inventario 1376123,50 | 1507317,50 | 131194,00 10
Rotacion Activo circulante 2,21 213 (0,08) 4)
Rotacion del inventario 4,99 4,34 (0,65) (13)
Razones de Cobro 2009 2010 Absoluta Relativa
Ventas netas 6862396,00 | 6546063,00 | (316333,00) | (5)
Promedio Cuentas por cobrar 419878,00 463367,50 43489,50 10
Promedio Cuentas por pagar 135954,00 102639,00 (33315,00) (25)
Compras netas 3438832,00 | 3030542,00 | 408290,00 12
Ciclo de cobro 22 25 3 14
Ciclo de pago 14 12 (2) (14)
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Razones de Rentabilidad 2009 2010 Absoluta Relativa
Ventas Netas 6862396,00 | 6546063,00 | (316333,00) | (5)
Utilidad antes de impuestos | 269341,00 | 195627,00 | (73714,00) | (27)
Capital propio promedio 8070026,00 | 674648550 | (1323540,5) | (16)
Utilidad neta 61225,00 61356,00 131 0,21

Variacién de las ventas

Variacion de
netas

las Utilidades

Fuente: Elaboracién propia.

Rentabilidad de ventas 0,04 0.03 (0,01) (25)

Rentabilidad financiera 0,01 0,01 0 0

Razones de Crecimiento 2008 2009 2010 Absoluta relativa
Ventas 5259412,00 | 6862396,00 | 6546062,00 | (316333,00) | (5)
Utilidad del afio 21192,00 61225,00 61356,00 131,00 0,21

(25,88)

188,91

0,21

(188,7) (100)




9 %
g 2 UNIVERSIDAD DE PINAR DEL RIO
3 ) FACULTAD CIENCIAS ECONOMICAS
7 S DEPARTAMENTO DE CONTABILIDAD Y FINANZAS
7 3-CUBA
Anexo 12

Tabla 3.8. Analisis del Capital de Trabajo.

Razones de Capital de Trabajo | 2009 2010 Absoluta Relativa
Pasivo circulante 3012976,00 | 3060907,00 | 47931,00 2
Activo circulante 3105120,00 3038630,00 | (66490,00) (2)

Capital de Trabajo

92144,00 (22277,00)

(114421,00)
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Tabla 3.9. Variacién del Capital de Trabajo.
EMPRESA DE PRODUCCION INDUSTRIAL PINAR DEL RiO
VARIACION DEL CAPITAL DE TRABAJO
PERIODO 2009 — 2010

VARIACION DEL CAPITAL DE TRABAJO(CT)

Aumentos de

Disminucién de

Capital de Trabajo (l)

Capital de Trabajo (Il

Aumento del Capital de trabajo.

1-)JAumento del Activo circulante

Efectivo 137495.00

Cuentas por cobrar a corto plazo 88517.00

Adeudos del organismo 1870.00

2-)Disminuciones del Pasivo circulante

Retenciones por pagar 311.00

Préstamos recibidos 15000 .00

Gastos acumulados por pagar 33369.00

Otras provisiones operacionales 5789.00

3-)Total de Aumentos del Capital de trabajo 282351.00

Disminucién del Capital de trabajo

4-)Disminucidn de Activo circulante

Efectos por cobrar a corto plazo 54829.00
| Pagos anticipados a suministradores 17540.00
Anticipos a justificar 1035.00
Adeudos de presupuesto del Estado 1019.00
Inventarios 219949.00
5-)Aumento del Pasivo circulante

Cuentas por pagar a corto plazo 38616 .00
Cobros anticipados 2555 .00
Obligaciones con el presupuesto del Estado 19960 .00
Néminas por pagar 39063 .00
Provisién para vacaciones 2206 .00
6-)Total de disminuciones del Capital de trabajo 396772.00
7-)Disminucién Neta del Capital de trabajo 114421.00

8-)Aumento Neto del Capital de trabajo

9-)TOTAL (columna a = Columna b) 396772.00 396772.00

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 3.10. Analisis de Tendencia.

EMPRESA DE _u_NOUCOO_O.z INDUSTRIAL PINAR DEL RIO
CALCULO DEL ANALISIS DE TENDENCIAS
PERIODOS 2006- 2010

Ritmo de Crecimiento

Partidas Ario/2006 Afo/2007 Ario/2008 Arfio/2009 Afio/2010 06/10 % | 07/10% | 08/10 % 09/10 %
Activo circulante $ 1765006.00 | $ 1761363.00 | $3116255.00 | $3105120.00 | $ 3038630.00 41.91 42.03 (2.55) (2.19)
Pasivo circulante $1108192.00 | $ 1112635.00 | $ 1885078.00 | $3012976.00 | $ 3060907.00 63.80 63.65 38.41 1.57
Razén de Liquidez general 1.59 1.58 1.65 1.03 0.99 (0.61) (0.60) (0.67) (0.04)

Fuente: Elaboracion propia.
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Anexo 16. Graficos de las Razones Financieras.
Grafico 3.3
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Grafico 3.9
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