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INTRODUCCION

Hoy en dia, es muy importante conceder un concepto firme, de procesos y de utilizacion de
métricas contables, como parte fundamental de la contabilidad y que sirve para realizar
mediciones y comparaciones de los resultados alcanzados. Asi es como las distintas métricas o
indicadores han sido utilizados para establecer modelos matematicos que permiten la medicion
contable en situaciones donde la contabilidad esta variando en sus resultados y establece alarmas

para una revision inmediata y necesaria de los balances o informes que presenta el Contador.

Esta Gltima década aun ha sido mas importante para las métricas contables por la fuerte
afectacion que han tenido las economias desarrolladas, desafiando el crecimiento de las empresas
y generado crisis financieras incluso a nivel de los paises de Latinoamérica, debilitando su
economia y sostenibilidad financiera. (Ffrench-Davis, 2014) Asi las métricas contables han sido
utilizadas con mucho mas frecuencia e incluso innovadas para beneficio de organizaciones
privadas y publicas para establecer su situacion econdémica antes, durante y despues de un
gjercicio contable, tomando medidas preventivas y correctivas en el manejo administrativo y

comercial del negocio.

La aplicacion de métricas contables no es una novedad y fueron matematicos italianos como
Lucas de Paccioli en épocas del renacimientos (1440-1515,) quienes establecieron indicadores a
utilizarse como una técnica contable. De alli parti6 a los banqueros norteamericanos como
Alexander Wall quienes configuraron indicadores para sus técnicas de gestion, por el afio 1989
llegando posteriormente a convertirse en ratios financieros encargados de medir el circulante.

(Ibarra Mares, 2016)



Las métricas contables son la base tradicional de la interpretacion y analisis de los estados
financieros, aunque tienen sus limitantes cuando se trata de cuantificar de forma exacta el éxito o
fracaso financiero de una organizacion. Si bien es claro si potencial para analizar y proyectar,
también es cierto que son medidores que aun se encuentran en una fase de desarrollo, tanto

desde el punto de vista conceptual como empirico. (Bengo, Arena, Azzone, & Calderini, 2015)
Los objetivos principales de la investigacion son:

- Establecer la conceptualizacién de las métricas contables como herramienta en la
contametria ecuatoriana
- Exponer la teoria de valoracion de transacciones y su metodologia

- Generar nuevas métricas para evaluacion del balance de situacion.

El presente trabajo se limita a establecer métricas solamente para el Balance de Situacion que no
existan y sean de utilidad para el analisis de los ingresos brutos, la rentabilidad del patrimonio y
la rentabilidad de la inversion, dentro de las normas contables y los lineamientos de la

contametria.

La metodologia utilizada para el estudio serd la exploratoria y descriptiva, la primera porque
servird para el levantamiento de informacion de todo lo relacionado a indices financieros y la
segunda para identificar métricas contables relevantes y comprobar su utilizacion en el Balance
de Situacion. Asi se podran establecer nuevas formas de valoracion de los ingresos brutos y la
rentabilidad tanto del patrimonio como de la inversion, muy Utiles para los administradores y
accionistas de una empresa, aportando con nuevos indicadores para el desarrollo de la evaluacion

financiera.



1. CONTABILIDAD Y METRICAS CONTABLES

La presente investigacion tiene como propdsito disefiar métricas contables basadas en indices
financieros y de gestion para el analisis y medicion de la rentabilidad de las empresas que se
pueden utilizar a partir de algunos existente como los de gestion, rotacion de inventarios o
indices de flujos de efectivo, tomando en cuenta los beneficios y la prevencidn de riesgos con el
fin de mejorar los procesos de tomas de decision dentro de una organizacion. La existencia y
aplicacion de la contabilidad y sus indicadores dentro de una empresa tiene un alto nivel de
importancia ya que permite dirigir las actividades de la empresa, basandose en las operaciones
diarias y el cumplimiento de instrucciones gerenciales en sus areas méas relevantes. Por esta
razén resulta relevante la medicién de sus indices financieros y de gestion de como se los esta

efectuando en la entidad y cudl seria la mejor manera de mejorar estos analisis.

1.1 ¢ Qué es contabilidad?

La contabilidad es una ciencia que implica elementos como los numeros, la escritura, los
patrimonios, las deudas y las formas de pago, que radica desde hace muchos afios antes de
Cristo, con la creacién de los imperios cuyos pobladores se dedicaban a actividades economicas
como la agricultura, la ganaderia y el comercio, pero ademas debian pagar impuestos segln sus
ingresos los cuales eran recaudados por el rey que a su vez contaba con plebeyos encargados de
llevar la contabilidad que en el transcurso de los afios ha evolucionado y establecido normas y

principios para su ejercicio (Cameron, 2014, pags. 47-50).



Pero precursor o el padre de la contabilidad era un célebre fraile franciscano y un prestigioso
matematico Ilamado Luca Pacioli, donde sus primeros comienzos fueron el estudiar la manera
como los comerciantes venecianos registraban las riquezas y sus cuentas. (Mancayo, 2017). A
través, de su libro “Tractus XI- Particularis de computis et scripturis” publicado en el afio 1942,
el cual estaba conformado de 36 capitulos sobre el tratado de cuentas de contabilidad, con lo cual
se da inicio a lo que hoy se conoce como la Contabilidad Moderna. Es por esta razon que se lo
conoce como el “padre de la contabilidad”, aunque este método ha sido empleado en tiempos

anteriores a su primera publicacion (IGestion, 2010)

Desde entonces han surgido varias definiciones de autores sobre la contabilidad, siendo
algunas mas completas que otras, segun el enfoque o el grado de importancia que hayan dado los
mismos a los diferentes componentes y fundamentos de la contabilidad. Para poder establecer

una definicion propia se citaran algunos conceptos relevantes de acuerdo con su autor.

Segln Cortes (1932, pag. 2) “La contabilidad es la ciencia que tiene por objeto el registro de
las operaciones econémicas efectuadas por una persona o entidad, con el fin de conocer sus
resultados y la situacion de las mismas”. Esta definicion se enfoca en los datos que suministra la

contabilidad y en la toma de decisiones en funcidon de ellos.

Por otra parte, Batardon se basa en las directrices que ofrece la contabilidad como
instrumento para el levantamiento de informacion financiera y contable y la define como “la
ciencia que ensefia las reglas que permiten registrar las operaciones efectuadas por una o varias

personas. En sentido mas restringido, la contabilidad es la ciencia que estudia las reglas



necesarias para el registro de las operaciones efectuadas por un empresa comercial, industrial,

financiera o agricola” (1945, pag. 13).

Asimismo, Horngren, Harrison y Bamber define la contabilidad como “el sistema de
informacion que mide las actividades de las empresas procesa esa informacion en estados
(informes) y comunica los resultados a los tomadores de decisiones” (2003, pag. 5). Estos
autores basan su definicién en la informacion que proporcionan los datos contables para la toma

de decisiones de la organizacion.

Compilando aspectos importantes de las definiciones citadas se considera que la contabilidad
es una ciencia que se encarga del registro y la interpretacion de informacion financiera de la
empresa conveniente para la toma de decisiones. La contabilidad sigue un proceso ldgico,
secuencial y ordenado para la obtencion de resultados basados en métodos, formulas y
procedimientos generalmente matematicos sobre la informacidén econémica que emite la empresa

(Espejo, 2007, pag. 9).

1.2 Normas que se aplican y rigen el sistema contable

Para el registro e interpretacion de los informes contables es necesario el cumplimiento
de normas que apliquen los principios de contabilidad generalmente aceptados (PCGA) vigentes
y la legislacion pertinente que sirva para el anélisis local e internacional. El surgimiento de estas
normas se justifica con el fin de facilitar el entendimiento y la comparacion por cualquier usuario

de las cifras presentadas (Irarrazabal, 1997).



En Ecuador por disposicion legal se aplican las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
(NEC) las cuales estan fundamentadas en las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC)
mejor conocidas actualmente como las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera
(NIIF). Estas normas permiten comparar la informacion financiera entre paises, situacion que es

necesaria dada la globalizacion (Espejo, 2007, pag. 35).

1.2.1 Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC)

La creacion de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad fue realizada por la Federacion
Nacional de Contadores del Ecuador mediante Resolucion No. FNCE 07.08.99 de 8 de julio de
1999, en donde adoptaron como base las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC). La
Superintendencia de Compafiias a través de la Resolucion No. 99-1-3-3-007 (1999), publicada en
el Registro Oficial 270 de 6 de septiembre de 1999, establecié que era fundamental para el
desarrollo empresarial del pais modernizar los principios de contabilidad, para que estos
armonicen con las normas y procedimientos contables universales para el correcto registro de
operaciones, preparacion y presentacion de estados financieros, disponiendo que las NEC, de la
nimero 1 a la 15, sean de aplicacién obligatoria por parte de las entidades sujetas a su control

(Ron, 2015, pég. 6)

Luego en el proceso de dolarizacion que atraveso el pais, para facilitar y proporcionar
transparencia en los estados financieros y contables, la Federacion Nacional de Contadores de
Ecuador redacta la NEC 17 “Conversion de Estados Financieros para Efectos de Aplicar el
Esquema de Dolarizacion” siendo aprobada por el Servicio de Rentas Internas, Superintendencia

de Bancos y la Superintendencia de Compariias (Cajas, 2005, pag. 5)



De conformidad con lo establecido en el Reglamento para la aplicacion de la Ley de
Régimen Tributario Interno y sus reformas, en Ecuador la informacion contable debe llevarse en
un sistema de partida doble, en idioma castellano y en ddlares de los Estados Unidos de América
ya que es la moneda adoptada por el pais. estas normas estan sujetas a lo establecido por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera que contemplan aspectos que no fueron
considerados en las NIC (Instituto de Investigaciones Contables del Ecuador. Federacion

Nacional de Contadores del Ecuador, 2006).

Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad atravesaron una serie de modificaciones
durante algunos afos, hasta que finalmente en el afio 2006 la Federacion Nacional de Contadores
del Ecuador y los organismos de control actualizaron las normas de contabilidad para que estas
convengan los principios, politicas, procedimientos y normas universales para el registro de las
transacciones, la correcta elaboracion de los estados financieros y la interpretacion eficaz de la
informacion , lo que representa un avance significativo en las mejoras de la calidad de normas

del pais (Espejo, 2007, pags. 35-37).
En la actualidad las Normas Ecuatorianas de Contabilidad son en total 27 directivas:

Tabla 1. Normas Ecuatorianas de Contabilidad Vigentes.

NEC Norma Descripcion
Fundamento normativo aplicable a empresas, banca y
NEC 1 P_resent_acién de Estados | compaiiias asegL_Jradoras, en _dond_e se pretende que una
Financieros empresa correlacione estados financieros del momento con los
anteriores, comparandolos con los de otras instituciones
Revelacion en los Estados | Para lograr la satisfaccion de las necesidades de los usuarios, se
NEC 2 Financieros de Bgncps y | busca lograr Ia.trans.parenc?a al publicgr las finanzgg, balances
Otras Instituciones | generales, patrimonio, flujo de efectivo, contabilidad y su
Financieras Similares respectiva justificacion.
Estado de Flujo del Su obj_etivo es comparar historicamente las inv_ersiones y
NEC 3 . ganancias, de manera que se pueda tener una idea de la
Efectivo o
rentabilidad de las empresas.
NEC 4 Contingencias y §ucesos Toda_l gctividad financiera representa un riesgo, el cual _debe ser
gue Ocurren Despueés de la | previsible, y en el momento de presentarse aplicar los




Fecha de Balance

correctivos y soluciones apropiadas.

Utilidad o Pérdida Neta por

Sobre la obligacion de organizar la informacién financiera de

NEC 5 el Periodo, Errores | manera ordenada, y con un buen respaldo, donde se vea
Fundamentales y Cambios | reflejado el balance entre pérdidas y ganancias.
en Politicas Contables
NEC 6 Revelaciones en Partes | Evalta todas aquellas empresas o personas relacionadas a las
Relacionadas empresas que informan sus contabilidades.
Efectos de las Variaciones | Contabilizar y normalizar el manejo de capital extranjero,
NEC7 |en Tipos de Cambio de | adecuandolo a las politicas financieras del pais, realizando la
Moneda Extranjera conversion a la moneda circulante.
., | Esta normativa implica que se conozca el desarrollo y
Reporte de Informacion ~ .
NEC 8 . ; desempefio de una empresa, a través de sus reportes
Financiera por Segmentos - ;
financieros.
Todas aquellas transacciones que produzcan utilidades, rentas y
NEC9 | Ingresos ganancias por concepto de servicios prestados o bienes
vendidos
. N Los gastos y costos en que incurra una empresa para Su
NEC 10 | Costo de Financiamiento gastos 'y nq . P P
operatividad y generacion de ganancias.
. T los recur | ispon na empr ra ser
NEC 11 | Inventario odos_ 0S recursos d_e_ 0s que d sponga una empresa para se
negociados o que faciliten la prestacion de servicios.
NEC 12 Planta, Propiedades vy | Sefialar el tratamiento contable para las propiedades, planta y
Equipos equipo (también llamados activos fijos).
Los activos depreciables comprenden una parte integrante del
e activo de muchas empresas. Por consiguiente, la depreciacion
Contabilizacion de la e )
NEC 13 L puede tener un efecto significativo al determinar y presentar la
Depreciacion . S : .
situacion financiera y los resultados de las operaciones de esas
empresas
Prescribir o sefialar el tratamiento contable para los costos de
L investigacion 'y desarrollo. ElI tema primordial en la
Costos de Investigacion y o . T .
NEC 14 contabilidad de los costos de investigacion y desarrollo es si
Desarrollo . .
tales costos deben ser reconocidos como un activo 0 como un
gasto.
Tratamiento contable de los ingresos y costos asociados con los
contratos de construccion. A causa de la naturaleza de la
., actividad desempefiada en los contratos de construccion, la
NEC 15 | Contratos de Construccion o L '
fecha en que se inicia la actividad del contrato y la fecha
cuando la actividad es completada generalmente caen en
diferentes periodos contables.
. .| Aplicarse a los estados financieros basicos, incluyendo los
Correccion Monetaria - . - .
estados financieros consolidados, de cualquier empresa que
NEC 16 | Integral de Estados | . . o
. . informa en la moneda de una economia con variaciones
Financieros P L
significativas en el poder adquisitivo de la moneda.
Definir el tratamiento contable para ajustar los estados
Conversion de Estados | financieros expresados en sucres como procedimiento previo a
NEC 17 Financieros para Efectos de | la conversion a délares de los Estados Unidos de América; Y,
Aplicar el Esquema de | definir el criterio a utilizar para convertir los estados
Dolarizacién financieros expresados en sucres a doélares de los Estados
Unidos de América
NEC 18 Contabilizacion de las | Aplicada para la contabilizacion y revelacion de las

Inversiones

inversiones.




. . La preparacion y presentacion de los estados financieros
NEC 19 Estados_ Financieros consolidados para un grupo de empresas bajo el control de una
Consolidados )
matriz
NEC 20 Contak_JiIizacic’)n _ de | La cont_abilizacién que hace un inversionista de sus inversiones
Inversiones en Asociadas en asociadas.
Sefialar el tratamiento contable para las combinaciones de
NEC 21 | Combinacién de Negocios negocios. La Norma cypre tanto la a}dqui_s,icién de una empresa
por otra, como también la rara situacion de una union de
intereses cuando un adquiriente no puede ser identificado.
Establecer principios para reportar informacion acerca de
operaciones discontinuadas o en proceso de discontinuacion,
NEC 22 Operaci_ones con la c_ual se refuerza la habilidaq de los usuar_ios de Iqs
Discontinuadas estados financieros de hacer proyecciones de los flujos de caja
de una empresa, la capacidad de ganancias, y la posicion
financiera
Principios para la determinacion y presentacion de las
NEC 23 | Utilidades por Accion utilic_iac!es por accig’m, para mejorar las com_paraciongs del
rendimiento entre diferentes empresas en el mismo periodo y
entre diferentes periodos contables para la misma empresa.
Contabilizacion de | Tratamiento contable de la revelacion de subsidios
Subsidios del Gobierno y | gubernamentales, asi como de otra ayuda gubernamental
NEC 24 | Revelaciéon de Informacion
Referente a  Asistencia
Gubernamental
tratamiento contable de los activos intangibles, que no estén
contemplados especificamente en otra Norma Ecuatoriana de
NEC 25 | Activos Intangibles Contabilidad. Esta Norma exige que las empresas procedan a
reconocer un activo intangible si, y solo si, se cumplen ciertos
criterios.
Asegurar que se utilicen las bases apropiadas para el
reconocimiento y la medicion de las provisiones, activos y
Provisiones, Activos | pasivos de caracter contingente, asi como que se revele la
NEC 26 | Contingentes y Pasivos | informacién complementaria suficiente, por medio de las notas
Contingentes a los estados financieros, como para permitir a los usuarios
comprender la naturaleza, calendario de vencimiento de
importes, de las anteriores partidas.
Deterioro del Valor de los Establecer los procedimientos que una empresa debe_aplicar
NEC 27 Activos para asegurar que el valor de sus activos no supera el importe
gue puede recuperar de los mismos

1.2.2 Normas Internacionales de Contabilidad (NIC)

El Comité de Normas Internacionales de Contabilidad fue creado en el afio 1973 como
organismo de indole profesional, con rango de accién mundial, independiente y sin fines de

lucro, cuyo objetivo principal es la formulacién y publicacion de normas contables para la



10

presentacion de los estados financieros, asi como su adaptacion y aplicabilidad de interés pablico

(Mohan, 2017).

Este Comité fue el responsable de la emisién de las Normas Internacionales de
Contabilidad las cuales han desempefiado un rol fundamental en el desarrollo contable de las
empresas de los diversos paises que las aplican rigurosamente y que promueven la consolidacion

de la economia, eliminando las barreras que restringen la movilidad de capital (Espejo, 2007).

1.3 ¢ Qué son las métricas contables?

El concepto de métrica contable o “contametria” segin el Marco Conceptual de las

Normas Internacionales de Informacion financiera se define como:

El proceso de determinacion de los importes monetarios por los que se
reconocen y llevan contablemente los elementos de los estados financieros,
para su inclusion en el balance y el estado de resultados. Para realizarla es
necesaria la seleccion de una base o método particular de medicion. (IASB,
2010).

En otras palabras, la métrica contable se refiere al conjunto de indicadores que permiten
evaluar las condiciones en que se encuentra la empresa en cuanto a liquidez, eficiencia,
desempefio, productividad, endeudamiento y diagndstico financiero en un determinado periodo,
lo cual le permite tomar decisiones en funcion a los objetivos que se quieran lograr (Ruiz &

Gonzalez, 2012).
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1.4 Aplicacion de las métricas contables

La contametria 0 métricas contables consisten en un conjunto de métodos para hacer la
medicion y valoracion del patrimonio de una empresa, de modo que su utilidad es aplicable a la
realizacion del diagnostico de las condiciones de la organizacién, bien sea favorables o
problematicas, en este sentido, se pronostican los objetivos que se desean alcanzar en funcién a
la planeacion de patrimonio y toman decisiones de indole administrativa y financiera. Es una
herramienta versatil que ayuda a la gerencia, a los inversores, al Estado y al publico en general

en el control y fiscalizacion de los procesos (Avellaneda & Ortiz, 2012).

La utilidad que presentan las métricas contables parte de las necesidades de informacion
que tenga cada departamento de la empresa y se aplican para facilitar la elaboracién y
comunicacion de los proyectos que se deseen desarrollar, ademas de proporcionar el registro de
datos para la mejora de los procesos. Existen diversos indicadores para diferentes areas, por lo
que la empresa puede elegir eventualmente el que necesite evaluar y le aporte valor a la
planificaciéon y desarrollo de la empresa. Dentro de los objetivos del uso de la contametria se

pueden mencionar (Malbarezl, 2012):

e Generar informacién Util y necesaria para la toma de decisiones.
e Cuantificar los resultados, sean positivos 0 negativos para conocer el grado de

importancia del problema o del éxito de determinada operacion.
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e Medir, controlar y dirigir lo que se esta haciendo en el negocio. Se debe eliminar los
paradigmas respecto a la evaluacion y medicion de resultados pues medir no es malo ni
causa castigos, medir permite controlar y mejorar.

e Disenfar y aplicar los correctivos oportunos para un mejor resultado final.

Las métricas producen la informacion oportuna para valorar el desempefio de
determinada, actividad, estrategia, proceso o area determinada. Su aplicacion es importante
porque se basa en un enfoque cientifico, complementado por los aportes de otras disciplinas
sociales. La contabilidad se ocupa de la medicion en un sentido amplio, tanto cuantitativo como
cualitativo y para si ofrecer informes que contemplen las preferencias de los participantes de las
actividades contables. El uso de la contametria es indispensable para lograr que la informacion
contable sea una herramienta de la gerencia, fuente de indicadores de comportamiento y

desempefio, orientados al logro de las metas (Ruiz & Gonzalez, 2012).

1.5 Contametria en los estados financieros

El estudio de la contametria acredita una nueva necesidad de concebir la contabilidad con
el fin de generar valor para los usuarios de la informacion. Por eso es importante la asociacion de
la contabilidad con otras ciencias (interdisciplinariedad y transdisciplinariedad), como la
economia, administracion y estadistica, para la medicion y toma de decisiones fundamentadas en

el célculo (Franco, 2014).

Actualmente existen criticas a la contabilidad que pueden agruparse en los dos tipos de

problemas que genera; por una parte, los problemas teoricos y, por otra parte, los problemas
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contamétricos. Desde una vision cronoldgica, los problemas tedricos radican por la carencia
historica de la contabilidad que condujo a una division de conocimientos dentro de la disciplina 'y
los problemas contamétricos por la deficiente clasificacion, medicién, valoracion, interpretacion,
evaluacion y control al momento de la aplicacion (Franco, 2014). En consecuencia, existe la

necesidad de ampliar el analisis con el fin de mejorar la estimacion de los indicadores contables.

Segun, Avellaneda Bautista la contametria es la medicion contable vista desde una
perspectiva cientifica. Es decir, “la contametria es en realidad la parte de la contabilidad que

hace las mediciones (Alma, o esencia de la contabilidad)” (Campo, 2011).

La contametria trata del analisis cuantitativo y cualitativo de fendmenos
contables del mundo real (objeto de estudio) conjuntamente con el desarrollo
permanente de los componentes del proceso de investigacion. Entonces su
valor trasciende desde la perspectiva de las caracteristicas que posee la
ciencia como el de ser: analitica, explicativa, abierta, predictiva, etc. (Leon,
2006)

De este modo, la contametria aporta herramientas para el desarrollo y aplicacion de
métodos cuantitativos utilizados para el andlisis, valoracion de productos o servicios, dando mas
credibilidad en la informacién contable suministrada a los miembros de la organizacion, ya que a
través de calculos matematicos y estadisticos se provee resultados méas exactos y de gran

relevancia (Ortiz, 2016).

La contametria dispone de herramientas eficaces que responden a las necesidades de

planificacion y presupuesto de diversas empresas, que luchan por mantener un alto grado de
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competitividad y continuidad en sus operaciones, por lo que deben evolucionar e integrarse al
proceso de globalizacion que implica el desarrollo y presentacion de informacion concisa y
veraz, esto conlleva a la contabilidad a ir mas alld y someterse a cambios constantes que busquen
la satisfaccion de las necesidades de cada uno de sus usuarios, ya sean inversionistas, clientes,

proveedores entre otros (Avellaneda & Avellaneda, 2013).

La brecha que existe entre la evolucidn de la contabilidad y la existencia de
instrumentos metodoldgicos para medir y valorar fenOmenos econémicos
sociales despareceria con el uso de la contametria, como teoria cientifica
general de la medicion contable, donde intervengan técnicas de otras ciencias
en funcion de las necesidades informativas de los usuarios de la Contabilidad.
(Ruiz & Gonzalez, 2006).

En este sentido, la contametria presenta propiedades que le dan caracter metodoldgico para
su aplicacion al momento de elaborar estados financieros propios del andlisis contable requerido
para la presentacion de informacion de la empresa. Estas propiedades pueden definirse como

(Minguez, 2006):

1. Relevancia: Hace referencia a que cada una de las ecuaciones contamétricas utilizadas
para dar solucion a un problema especifico deben ser importantes para quien las
manipula. Es decir, el beneficio planteado por la informacion contamétrica debe

compensar los costos asumidos con el fin de generar dicha informacion.

2. Sencillez: Una ecuacion contamétrica debe ser lo suficientemente sencilla para que su
significado pueda ser comprendido y entendido a la perfeccion. Es sumamente importante
el buen planteamiento del modelo inicial para obtener una buena deduccion con el

minimo de dificultad.



15

3. Capacidad explicativa: Entre mayor sea el aspecto que pueda explicar una ecuacion
contamétrica, mejor seré dicha ecuacion. Esta Ultima, debe incluir el mayor nimero de

datos posibles que permitan un excelente planteamiento del modelo.

4. Capacidad predictiva: El principal objetivo de utilizar ecuaciones dentro de la
contametria es predecir o estimar que pasara en el futuro, en el instante de tomar una
decision. De acuerdo con lo anterior, dicha capacidad predictiva debe ser de gran utilidad,

principalmente en las organizaciones.

5. Plausibilidad Teorica: Las ecuaciones contamétricas deben estar sujetas a la teoria
contable sin desbordar los objetivos que esta persigue. Existen dos formas de relacionar
la teoria contable fundamental con el nuevo campo de la contametria, la primera consiste
en el objetivo inmediato de tomar una decisién sobre una cuestion contable real y la
segunda se basa en el objetivo inmediato de poner a prueba la teoria, por lo que la
ecuacion utilizada debe ser compatible con el tipo de teoria que desea probar, ya sea

tradicional, nueva o por adoptar.

1.6 Herramientas de la contametria

Existen organizaciones que son administradas de manera empirica, es decir, sin ningun

sustento tedrico, basandose en el ensayo y error en el desarrollo de sus procesos productivos y
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contables. Finalmente, estas empresas terminan desapareciendo porque no logran ajustarse a las

exigencias que establece el mercado competitivo (Ayala, Marin, & Anderson, 2013).

Toda ciencia requiere de la aplicacion de métodos, en el caso particular de la contametria,
esta se proyecta en el uso de métodos cuantitativos basados en las matematicas, estadisticas,
algebra y otras disciplinas con las cuales trata de encontrar la solucion éptima a los problemas de
las empresas por la mala practica contable. Es por ello, que, busca minimizar costos, maximizar
ingresos y optimizar el uso del tiempo y los recursos. La programacion matematica es una
ciencia muy amplia entre diversas teorias utilizadas en la Contametria, a nuestro modo de ver se

pueden destacar las siguientes (Ayala, Marin, & Anderson, 2013):

1. Probabilidad: Se calcula mediante la ecuacion de regresion, permitiendo formar un juicio
sobre la ocurrencia de eventos futuros, puede ser aplicada en la gestion empresarial, es asi
como mediante la simulacién de posibles variaciones de estudio que se producen en el

entorno de la empresa, llegando asi a diferentes reflexiones.

2. Matriz de calculo: Estd se encuentra relacionada directamente con el método de
asignacion de costos indirectos a los productos, también se convierte en un requisito en la
resolucion de un modelo de programacion lineal, programacién de cadena de montaje y

sistemas en las areas administrativas.

3. Programacion lineal: Permite, el analisis de una mejor decisién a tomar cuando hay
recursos limitados para satisfacer la demanda y de ella se desarrollan algunas
aplicaciones y técnicas cuantitativas que son utilizadas principalmente en la

administracion.
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Es asi como la obtencién de resultados basados en metodologias bien aplicadas facilita la
toma de decisiones, por lo tanto, la aplicacion de la contametria proporciona informacion
contable necesaria para la planificacion, control en la gestion de las empresas, ademas de ser la

ruta para el crecimiento profesional (Marin, 2013).

1.7 Contametria en el Ecuador

En el Ecuador la contametria no es un término popularmente conocido dentro del
ejercicio de la profesion contable, debido a la escasa difusién y poco estudio que hay sobre él,
aunado al hecho de la reciente formacion del area. Por esta razdn, en el pais se limita a la
aplicacion de indicadores econdmicos sin desarrollar mas all4 el tema, motivo por el cual el

presente trabajo representaria un aporte académico para la contabilidad del pais.

En Latinoamérica uno de los paises pioneros en este tipo de desarrollo es Colombia, ya
que existe una serie de investigaciones desarrolladas en este pais que le permiten profundizar el
campo de la contametria, es por ello que las universidades colombianas son las que incentiven en
el estudio de la contametria en otros paises aportando informacion en estudios previos referente

al tema.
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1.8 Métodos de medicién en la contabilidad

En el Marco Conceptual de las Normas Internacionales de Informacion Financiera se
define la medicién como el proceso de determinacion de los valores monetarios por los que se
registran contablemente los elementos de los estados financieros como el balance y el estado de
resultados, donde es necesaria la seleccion y aplicacion de métodos especificos dentro de los

cuales se pueden mencionar los siguientes (IASB, 2010):

e Costo Historico: Surge inicialmente del valor de compra de los activos, este valor se le
adicionan todas las erogaciones realizadas para su funcionamiento o generacion de renta.
Por otra parte, los pasivos se registran segun el importe de los productos en contrapartida
de las obligaciones o tasas impositivas que se deben pagar durante la operacion.

e Costo Corriente: Los activos se registran segin su costo en efectivo o el equivalente que
debe pagarse por su la adquisicion en la actualidad, mientras que los pasivos se registran
contablemente por el importe sin descontar en efectivo o sus equivalentes si fuese

necesaria la liquidacion de la partida en el presente.

e Valor realizable o de liquidacion: Consiste en llevar al presente el valor de los activos en
efectivo y otras partidas equivalentes en caso de que estos deban venderse de manera

forzosa. Los pasivos de igual modo se llevan a su valor de liquidacion.
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e Valor presente: Consiste en llevar contablemente las partidas al presente, tanto de activos
como pasivos y descontar las entradas y salidas respectivamente en el curso normal de

Sus operaciones.

Generalmente las empresas basan su método de medicién para la elaboracion de sus
estados financieros en el costo historico por los beneficios que ofrece, al combinar otras bases de
medicion, sin embargo, otras organizaciones basan su medicion en el costo corriente por la
incapacidad del modelo contable del costo histérico para analizar las consecuencias de las
fluctuaciones de los precios de los activos no monetarios, por lo que la aplicacién de un método

u otro dependera de los criterios y caracteristicas de la empresa.

1.9 Estructura del sistema contamétrico

El disefio de la estructura del sistema contamétrico representa dos clases de elementos;
una clase estatica que incluye los métodos y técnicas de medicién, los cuales no cambian en el
tiempo y una clase dinamica correspondiente a los demas elementos del sistema, los cuales estan
sujeto a cambios continuos y se relacionan entres si, lo que se conoce como interdisciplinariedad,

generando un impacto en la sociedad (Avellaneda & Avellaneda, 2013).

Este sistema contamétrico es complejo dado la multidireccionalidad de los elementos, los

cuales pretenden amalgamar de manera dialéctica las generalidades de la ciencia contable a
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través de la sociedad, incluyendo la participacion de las organizaciones y el Estado para el

desarrollo arménico de las instituciones.

llustracién 1 El universo de la ciencia
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Fuente: Avellaneda B. C.A. en material de Conferencia: “Contametria y Curriculo”, 2011

Segun Ortiz (2017) la contametria debe integrar elementos tradicionales del anélisis
financiero, con nuevos desarrollos de indicadores como el EVA, el cuadro de mando integral,
indicadores de la contabilidad social, la metodologia de las masas financieras, los fundamentos
I6gicos de la teoria de las funciones sistematicas del patrimonio, el valor razonable, el valor en

uso, la valoracion empresarial a través de los flujos descontados, las herramientas de la
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contabilidad integral, el estado de variacion de caja, la entropia financiera de la ecuacion
patrimonial, entre otras herramientas que armonicen el desarrollo contable sin omitir ningun

aspecto.

1.10 Interdisciplinariedad y transdisciplinariedad

La contametria es una ciencia que a pesar de tener sus propias herramientas y métodos no
es una ciencia aislada, es decir, requiere de la interrelacion con las demas ciencias como la
matematica y la estadistica, que son de amplia aplicacion y tienen un gran nexo con la
contabilidad. Particularmente, la contametria implica variables cuantitativas y cualitativas de
diferentes disciplinas como la economia con la econometria y la sociologia con la sociometria,
cuya intencion es la medicion del impacto del individuo en la sociedad, el riesgo de las
inversiones, el impacto y motivaciones del consumo, confluyendo en un mercado de oferentes y
demandantes, con amplia informacién y la necesidad de tomar decisiones con diversos criterios
por lo que la contametria se considera una ciencia interdisciplinaria y transdisciplinaria

(Avellaneda & Ortiz, 2012).

El factor integrador de las disciplinas consiste en reconocer la existencia de los agentes
sociales como base fundamental del sistema, estos son las familia, las empresas y el Estado, los
cuales demandan bienes y servicios a cambio de dinero por lo que existe una relacion
bidireccional entre oferentes y demandantes, durante este proceso se transfiere informacion la
cual puede ser cuantificada por la contametria y registrada por los métodos de la contabilidad

(Avellaneda & Avellaneda, 2013).



22

1.11 Transparencia de los estados financieros

Antes de analizar la contametria en los estados financieros es importante determinar la
importancia de la transparencia de los mismos. La transparencia es mas facil para comprender
que la ética, pero es algo complicado de lograr y mantener. Uno de los aspectos que involucra la
transparencia consiste en la elaboracion de informacién Gtil y comprensible para el lector. Para
que la informacion se la denomine transparente debe estar libre de mentira o de engafio, con

cifras reales y comprobables.

De acuerdo con la OCDE, la transparencia se define con la posibilidad de que la
informacion real de una empresa, gobierno u organizacion puede ser examinada por los
diferentes actores afectados por ella, de tal modo que éstos pueden tomar decisiones con
conocimiento de causa y sin asimetria de informacion. La falta de transparencia puede generar
asimetrias de informacion, inducir errores y paralizar el mercado por desconfianza (Perramon,

2013).

La finalidad de los estados financieros es la representacion estructurada de la situacion
financiera, flujos de efectivo y rendimiento financiero de la organizacion, que sea de utilidad
para los usuarios internos y externos a la hora de tomar decisiones, por lo tanto, si la informacion
suministrada por los estados financieros no es veraz se puede incurrir en errores de apreciacion y
las decisiones que se tomen en funcion a los mismos no estaran dirigidas al cumplimiento de

metas reales.



2. TEORIAS DE VALORACION DE TRANSACCIONES

Existen diferentes teorias para la valoracion de transacciones llevadas a cabo por una
empresa dentro de las cuales se encuentra la valoracion por balances, la valoracion por cuenta de
resultados, los métodos mixtos, la valoracion por descuento de flujos, la valoracion por creacion
de valor, entre otras. Dichos métodos son de gran aplicacion para las empresas al momento de
tomar decisiones que implican la colocacion de capital, el manejo de los ingresos o la compra y
venta de una empresa. Cabe destacar que la valoracion de una empresa no es igual al precio, por

lo que la aplicacion de los métodos resulta un ejercicio mas complejo.

Partiendo del concepto de contametria la valoracion de las transacciones se basa en el
balance de situacién de una empresa que ayudan a establecer el valor de esta a través de la
estimacion del valor patrimonial de la misma. Estos métodos han sido tradicionalmente los mas
utilizados y consideran que el valor de una compariia se encuentra principalmente en sus activos

o0 por defecto en su balance (Espejo, 2007).

Las limitaciones que se encuentran en estos métodos de valoracion surgen debido a la
vision estatica de la empresa las cuales al no tener en cuenta la posibilidad de evolucién futura de
la compafiia ni el valor del dinero en el tiempo, ademas de otros factores que afectan al valor
como, por ejemplo, la situaciéon y las perspectivas del sector o industria donde la empresa

desarrolle su actividad (Fernandez, 2016).
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La valoracion de empresas es aplicable en diferentes ocasiones dentro de la vida de una
empresa para determinar su valor, dentro de las cuales se puede mencionar (Aznar, Cayo, &

Cevallos, 2016):

e En operaciones de compra venta de empresas.

e En fusiones de sociedades.

e En ocasion de escindirse una empresa en varias.

e Ensalidas a bolsa.

e Valoraciones de empresas que cotizan en bolsa.

e En liquidacion de una empresa.

e Eninversiones en empresas cotizadas en bolsa (valores a comprar o vender, estructura de
inversiones etc.).

e En Planificacion estratégica (sectores a impulsar, medidas de la eficacia de las politicas
etc.).

e En herencias y transmisiones patrimoniales en general.

e Como base para la negociacion con terceros (bancos, compafiias de seguros,
Administracion etc.).

e Con la finalidad de impuestos.

e ldentificacién de los Activos intangibles y su valor.

e En Planificacion estratégica (sectores a impulsar, medidas de la eficacia de las politicas
etc.).

e Evaluacion de la rentabilidad de la empresa.

e Identificacién de fuentes de valor y apalancamiento, entre otros.
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Existe un conjunto de factores internos y externos que deben considerarse al momento de
valorar una empresa, ya que esta pertenece a un entorno, es decir, no es un ente aislado, por lo
que sera vulnerable de manera positiva 0 negativa a aspectos como el crecimiento y el desarrollo
economico del pais y la industria donde opera, asi como de los factores financieros, técnicos,

juridicos, comerciales y humanos del sector (Aznar, Cayo, & Cevallos, 2016).

2.1 Valoracion por balance

La valoracién por balance de consiste en la determinacion del valor de una empresa segun
su patrimonio. Esta teoria es cominmente utilizada por las organizaciones porque considera los
bienes tangibles e intangibles, asi como las obligaciones de la empresa, sin embargo, es un
método estatico ya que no considera la evolucion que pueda tener ésta a futuro ni el valor del
dinero en el tiempo (Fernandez, 2008). Dentro de los métodos de valoracion por balance se
encuentran el método de valor contable, el método de valor contable ajustado, el valor de

liquidacién y el valor sustancial.

2.1.1 Valor contable

El valor contable, también llamado valor segun libros, fondos propios o patrimonio neto
es facil de calcular y frecuentemente utilizado. Se basa en la determinacion del valor de la
empresa segun el valor de las acciones mediante el valor de todos los recursos pertenecientes a la

empresa registrados en el balance. (Irarrdzabal, Contabilidad. Fundamentos y usos, 1997). El
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valor contable es diferente al valor de mercado, ya que este Gltimo esta sujeto a expectativas,

ademas su resultado puede ser desigual cuando el valor del balance no corresponde al valor real.

Ecuacién 1. Valor Contable

Valor contable = Activo total — Pasivo exigible

2.1.2 Valor contable ajustado

Es otro método de valoracion basado en el calor contable cuando su calculo no refleja el
valor real, por lo tanto, se ajusta el valor de los activos y de los pasivos de la empresa a su valor
de mercado, con el fin de reducir los problemas que resultan de considerar solo los criterios
contables para la valoracion, por lo tanto los valores de las partidas de activo y pasivo del
balance de situacion se ajustan a un valor extracontable o valor de mercado que aproxime el

balance a la situacion real (Avellaneda & Avellaneda, 2013).

Ecuacion 2. Valor contable ajustado

Valor contable ajustado = Valor contable + Ajuste de valoracién extracontable

2.1.3 Valor de liquidacion

El valor de liquidacion consiste en el calculo del valor que obtendria la empresa si esta
cesara sus actividades y vendiera todos sus activos, pagara sus dudas y repartiera el capital entre

sus accionistas. En este sentido, la finalidad de la aplicacion de este método es puntual y su valor
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estaria descrito por el monto del capital y reservas menos los gastos de liquidacion tal como se

muestra en la Ecuacion tres (Brealey, Myers, & Allen, 2015).
Ecuacion 3. Valor de liquidacion
Valor de Liquidacién

= Valor de mercado de los activos — deuda total — gastos de liquidacion

2.1.4 VValor sustancial

Dentro de los métodos de valoracion de la empresa se encuentra el valor sustancial, el
cual representa el valor real de los medios de produccidn, es decir que solo considera los bienes
operativos y derechos de uso de la empresa y no su estructura financiera. En este sentido, el valor
sustancial considera el valor minimo en el que se incurriria si se deseara constituir una empresa

en idénticas condiciones a la existente (Fernandez, 2008).

Ecuacién 4. VValor sustancial

Valor sustancial bruto = Activos operativos totales

Valor sustancial neto = Activos operativos totales — Pasivos

2.1.5 Activo neto real

Este método de valoracion esta conformado por la diferencia entre el activo neto, el cual
refleja el valor de la sociedad y los pasivos, es decir, el total de activos menos las deudas u

obligaciones de la empresa. El activo neto real es comin mente utilizado ya que refleja el valor
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econdmico que posee la organizacion adquiridos con la intension de que generen un rendimiento

a futuro (Brealey, Myers, & Allen, 2015).
Ecuacion 5. Activo neto real

Activo neto real = Activos — Deudas

2.2 Valoracion por cuentas de resultados

La valoracion por cuentas de resultados es un método que se fundamenta en la magnitud
de los beneficios que puede obtener la empresa, bien sea por ventas u otros ingresos. Dentro de
este método se incluye el método PER, EBITDA, los multiplos de ventas y otros multiplos

(Reinoso & Sanjurjo, 2003).

2.2.1 Valor de los beneficios PER

El método PER cuyas siglas significan en inglés Price Earning Ratio es el Ratio
Beneficio-Precio y se utiliza cominmente para determinar la valoracion relativa de las acciones

de una empresa (Galindo, 2005).
Ecuacion 6. Valor de los beneficios PER

Precio por accién
PER = — v
Beneficio Neto por Accion
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El resultado del PER se interpreta como el nimero de afios necesarios para que una
empresa pueda recuperar la inversion de la compra de acciones si el beneficio por accion fuese
constante. Este indice bursatil es comparable con el PER medio del sector, del mercado o el
historico de la accion. Una de las desventajas de este indice es que no considera las fluctuaciones
de la economia o los ciclos econémicos, asi como puede ser manipulado contablemente razon

por la cual no debe adquirirse una accién basando la decision unicamente en el PER.

2.2.2 Valor de los beneficios antes de depreciacion, amortizaciones, intereses e

impuestos (EBITDA).

Es el resultado de las operaciones antes de las depreciaciones y amortizaciones las cuales
no representan un reparto de fondo, sino la pérdida contable que se debe registrar por el
transcurso de tiempo desde que se adquirieron los activos fijos y han sido usados. Por lo tanto,
hace referencia a la aproximacion de lo que se ha generado de caja operativa dentro de la
empresa. El EBITDA como parte del estado de resultados determina si la empresa es rentable o
no, de tal manera que le permita cubrir los gastos y costes deducidos. Una vez obtenido el
ingreso operativo este debe poder compensar el resto de gastos no operativos y ofrecer una
ganancia (Aznar, Cayo, & Cevallos, 2016). Por lo tanto, el ratio EBITDA/Ventas indica la

utilidad generada por la empresa por cada unidad vendida.
Ecuacion 7. EBITDA

EBITDA = Resultados operativos + Amortizaciones
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Ecuacién 8. Ratio EBITDA

EBITDA

Ratio EBITDA =
Ventas

2.2.3 Valor de Dividendos

Los dividendos se definen como la distribucion de una parte de los beneficios de una
empresa, fijados por el consejo de administracion, a sus accionistas. Los dividendos se pueden
pagar en efectivo, en acciones o en otras propiedades (Espejo, 2007). Este método de valoracién
establece que el valor de una accion es el valor actual de los dividendos que se esperan obtener
de ella. En el caso de una empresa que reparte dividendos constantes cada afio, el valor de la

accion de esa empresa se puede determinar de la siguiente manera:

Ecuacion 9. Valor de dividendos repartidos anualmente

Dividendos por accion

Valor de on =
ator e taaccion Rentabilidad exigida a las acciones(Ke)

La rentabilidad exigida a las acciones (Ke), es la rentabilidad que los accionistas esperan
obtener de esas acciones. Para su célculo se suma la prima de riesgo de la empresa a la
rentabilidad de los bonos a 10 afios del Estado (Irarrazabal, Contabilidad, 2001). En un segundo
caso, donde la empresa reparte dividendos cada afio y se espera que estos crezcan a una tasa
anual constante (G), entonces se debe aplicar el modelo de Gordon y Shapiro, el cual permite
determinar el valor de una accion resolviendo el valor presente de esos dividendos futuros. Su

ecuacion esta representada de la siguiente manera (Fernandez, 2016):
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Ecuacion 10. Modelo de Gordon y Shapiro

) 6m (P) = ——
Valor de la acciéon (P) P

Donde: “D” es el dividendo que se espera obtener el proximo afio.
“k” es la rentabilidad exigida a las acciones.

“G” es la tasa de crecimiento a perpetuidad de los dividendos.

2.2.4 Mdltiplo de Ventas

El mdltiplo de las ventas es un concepto de valoracion sencillo, ya que consiste en
determina el valor de una compafiia mediante la multiplicacion de sus ventas por un coeficiente
(que va a depender del mercado), por lo que conviene introducir el concepto de ratio valor de la
empresa/ventas, ratio que compara el valor de mercado de la empresa con los ingresos por ventas

de esa compafiia (Petit & Ferris, 2013).

Este método varia de acuerdo a la empresa por lo que es necesario cuidar de
comparaciones entre estas, mas aun si pertenecen a diferentes industrias, asimismo de debe
deslindar de la hipétesis de tasas de descuento y de las expectativas de crecimiento implicitas en

los multiplos o de lo contrario el resultado sera erroneo.
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Ecuacién 11. Ratio Precio/Ventas

. Precio Precio Beneficio
Ratio ( ) * ( )

Ventas \Beneficio Ventas

2.2.5 Valor de la Empresa/ Precio Cash Flow

Es un ratio comunmente utilizada como complemento al método PER, el cual relaciona la
capitalizacion bursatil con los flujos de caja libres. No es comparable entre sectores pero si entre
empresas del mismo sector que mantengan un nivel de endeudamiento similar. Una de sus
ventajas es la utilizacion del flujo de caja el cual es un valor mas objetivo y no del beneficio neto

que puede ser manipulado contablemente (Brealey, Myers, & Allen, 2015).

Otra ventaja, es que se puede emplear en empresas con cifras anormales de beneficios o
de "cash flow", ya que las ventas no se ven distorsionadas con tanta frecuencia y por tantas
razones. Es muy 0til en la comparacion sectorial, sobre todo cuando los productos de las distintas

compafiias operativas en el sector son muy similares.

Un inconveniente que presenta el Preio Cash Flow, es por la particularidad del
denominador, donde vendra distorsionado si la empresa es intensiva en inmovilizado, es decir en

amortizaciones, gue aquellas mas intensivas en inventarios. (Sanchez, 2013)

Ecuacién 12. Precio/FCF

Precio Capitalizacion Bursatil Precio por accion

FCF ~  Flujos de cajalibre  Flujo de caja libre por acciéon
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2.2.6 Valor de la Empresa/ Valor Contable

El ratio Precio/ Valor contable también conocido como Price/Book Value se utiliza para
valorar las acciones desde el punto de vista tedrico, mediante la division del precio de la accion
entre su valor contable o lo que es igual a dividir la capitalizacion bursétil entre los fondos
propios. Su célculo es sencillo y su resultado se puede interpretar como buena oportunidad de

inversion o alto riesgo de quiebra (Fernandez, 2016).

La principal ventaja de la presente ratio es su simplicidad. Lo que permite que sea de gran
utilidad para obtener una primera impresion del valor aproximado al que cotiza una compafiia en
relacion con su patrimonio. Ademas, permite calcular el valor de la compafiia en base a su
patrimonio hoy en dia, en vez de en baso a unos beneficios futuros, que es posible que no se

lleguen a obtener. (Paco, 2014)

Ecuacién 13.Ratio Precio/Valor Contable

PreciO/ Capitalizacion Bursatil Precio por accion
Valor contable — Fondos Propios Valor tedrico por accion

2.3 Métodos mixtos basados en el Fondo de Comercio O Goodwill

Los métodos mixtos basados en el fondo de comercio representan el valor que tiene la
empresa por encima de su valor contable, es decir, que su valor es equivalente al valor de los
elementos inmateriales que no estan reflejados en el balance pero que reflejan las ventajas

comparativas que posee la empresa respecto a otras de la industria como por ejemplo la calidad,
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el liderazgo, la imagen, el nimero de clientes, entre otros. Se le denomina método mixto porque
por una parte realiza una valoracion estatica de los activos y por otro lado una valoracion
dinamica del valor que generara la empresa en un futuro. Para ello se utiliza el método clésico, el
método de renta abreviada del Goodwill y el método de la Unidon de Expertos Contables

Europeos, los cuales se describen a continuacion.

2.3.1 Método clasico

El método clasico consiste en determinar el valor de una empresa segun su valor
patrimonial, es decir, sus activos y pasivos ajustados al valor de mercado mas el fondo de
comercio. Por otra parte, el Fondo de Comercio se valora como n veces el beneficio neto de la

empresa 0 como un determinado porcentaje de facturacion (Galindo, 2005).
Ecuacion 14. Método Clasico
V=A+ nx*B)
V=A+(z+F)
Donde: A es el valor del patrimonio neto ajustado.
B es el beneficio neto.
F es la facturacion.
Z es el porcentaje de las cifras de ventas.

N es un coeficiente comprendido entre 1, 5y 3.
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2.3.2 Método de Renta Abreviada del Goodwill

Es un método similar al método clasico en cuanto a que el valor de la empresa es igual a
su valor patrimonial ajustado a valores de mercado més el fondo de comercio, la diferencia de
este radica en el calculo el cual se realiza afiadiendo un factor de actualizacion que su calcula

partiendo de una tasa de actualizacion (Galindo, 2005).
Ecuacion 15. Método de Renta Abreviada del Goodwill
V=A+a,(B-id)
Donde: A es el valor substancial neto (Activo neto- Pasivo exigible).
a, es el valor actual a un tipo de interés con un tiempo “n”.
B es el beneficio neto del dltimo afio o el previsto del siguiente afio.

| es la rentabilidad de otra posible inversion.

2.3.3 Método de valoracion de la Union de Expertos Contables

En esta variedad, el fondo de comercio se entiende como el valor actual del flujo de
“superbeneficios” (beneficios por encima de lo normal en el sector). Este “superbeneficio” es
igual a la diferencia entre el beneficio obtenido y el flujo que se obtendria invirtiendo a una
determinada tasa sin riesgo un capital igual al valor de la empresa (Aznar, Cayo, & Cevallos,
2016), en otras palabras, el valor de la empresa es igual al valor de los activos a su costo de

posicion mas la plusvalia, la cual se estima como la diferencia entre la unidad contable y el
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rendimiento que se obtendria colocando la inversion a una tasa de interés sin riesgo en el

mercado de capitales (Brealey, Myers, & Allen, 2015).
Ecuacion 16. Método de valoracion de la Union de Expertos Contables
V=A4+a,(B-iV)
Donde: A es el patrimonio neto ajustado.
B es el beneficio del ejercicio.
| es el tipo de interés de colocacidn alternativa.
a, es el valor actual de “n” anualidades unitarias.

V es un capital igual al valor de la empresa.

2.3.4 Método Indirecto o de los Practicos

El valor de la empresa es el promedio entre el valor sustancial o patrimonial y el que se
obtendria por la actualizacion de la renta perpetua y constante igual al beneficio neto promedio
de los tres ultimos afios, siendo la tasa de actualizacion la tasa sin riesgos. Este método consiste

en hallar el valor de la empresa mediante la siguiente ecuacién (Galindo, 2005).

Ecuacion 17. Método Indirecto o de los Practicos

Vs+§
V=
2
B—ixVs
V=Vs+——FF—

20
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Donde: V es el valor de la empresa.
Vs es el valor sustancial neto.
B el beneficio promedio de los ultimos tres afos.

i es la tasa de interés que se obtendria al colocar el valor sustancial de la empresa

en una inversion alternativa a largo plazo libre de riesgo.

2.3.5 Método Directo o Anglosajén

Es un método similar a los anteriores pero en este caso el Goodwill se actualiza como una
renta constante y perpetua siendo la tasa de actualizacion sin riesgo multiplicada por un
coeficiente entre 1,25 y 1,50 para tener en cuenta el riesgo. Segun este método el fondo de
comercio se obtiene actualizando para una duracion infinita el valor del “superbeneficio”
obtenido por la empresa familiar. En este método, este “superbeneficio” es igual a la diferencia
entre el beneficio obtenido y el flujo que se obtendria invirtiendo a una determinada tasa sin

riesgo un capital igual al valor sustancial de la empresa (Aznar, Cayo, & Cevallos, 2016).

Ecuacion 18. Método Directo o anglosajon

B—1IA
V=A+

Donde: A es el valor patrimonial.
B es el beneficio neto.
| es el interés libre de riesgo.

t,, s el tipo de actualizacion.
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2.3.6 Método de la tasa con riesgo y la tasa sin riesgo

Es un método parecido al anterior pero el parametro que se resta del beneficio es el

resultante de aplicar la tasa sin riesgo al valor de la empresa que se quiere calcular.
Ecuacion 19. Método de la tasa con riesgo y la tasa sin riesgo

B-—-1V
t

Donde: A es el valor patrimonial.
B es el beneficio neto.
| es la tasa de colocacion alternativa sin riesgo.
V es un capital igual al valor de la empresa.

T es la tasa con riesgo que sirve para actualizar el superbeneficio y es igual a la

tasa | aumentada con un coeficiente de riesgo.

2.4 Métodos basados en el Descuento de Flujos de Fondos

Los métodos basados en el descuento de flujos de fondo son cominmente utilizados y
con gran aceptacion ya que consisten en la perspectiva de generar flujos de fondos a futuro, es
decir, el valor que se espera que valgan los flujos de fondos luego de que la empresa ha realizado
las inversiones correspondientes (Caballer, 1990). Este método es objetivo, ya que el valor de la

empresa no debe ser determinado por lo que su propietario considera sino por lo que el mercado
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esta dispuesto a ofrecer realmente de acuerdo con su valor de liquidacion o el de su capacidad de

generar fondos.

2.4.1 Método General para el Descuento de Flujo de Fondos

La finalidad de este método es determinar el valor de la firma a un instante “t”, es cual se
toma del flujo de fondos proyectado de la empresa a una tasa especifica. Tiene como ventaja la

consideracion del valor en el tiempo (Fernandez, 2008).
Ecuacion 20. Actualizacién de los Flujos de Fondos

FF1 FF2 FF3 FFn+VRn

V= .. FFn+VRn
A+k) Axky2 Ta+k)s T asr)

Donde: V es el valor de la empresa en el periodo ¢,.
FFi es el Flujo de Fondos esperados en el “i”, con 0 < i < n.

k,, es la tasa de descuento que valorara la empresa.

2.4.2. Flujo de Fondos Adecuados para una Empresa

Segln Ferndndez (2008) existen distintas corrientes de fondos que crea una empresa y
comprenden una tasa de descuento apropiada para cada uno de dichos flujos, sin embargo,
existen tres flujos de fondos basicos dentro de los cuales se encuentran el flujo de fondo libre, el
flujo de fondos para accionistas y el flujo de fondos para los proveedores de deuda. A

continuacion se muestra en la Tabla 1 cada flujo con su tasa de descuento apropiada.
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Tabla 2. Flujos de fondo y su tasa de descuento apropiada

Flujo de Fondo Tasa de descuento apropiada
CFac: Flujo de fondos para accionistas Ke: rentabilidad exigida de las acciones
CFd: Flujo de fondos para la deuda Kd: Rentabilidad exigida para la deuda
FCF: Flujo de fondos libre WACC: Coste ponderado de los recursos
(deuda y acciones)
CCEF: Capital Cash Flow WACC antes de impuestos

Fuente: Fernandez (2008)

El Flujo de fondos disponible para acciones se calcula restando al flujo de fondos libre
los pagos después de impuestos que se realizan en cada periodo a los poseedores de la deuda, y
sumando las aportaciones de nueva deuda, por lo tanto, el flujo de fondos que queda disponible
en la empresa después de haber cubierto las necesidades de reinversién en activos fijos y en las
necesidades operativas de fondos (NOF), y de haber abonado las cargas financieras y devuelto el

principal de la deuda que corresponda (Caballer, 1990).
Ecuacion 21. Flujo de fondos disponible para acciones

CFac = FCF — [intereses pagados * (1 — T)] — pagos principal + nueva deuda

2.4.3 Calculo del valor de la empresa a través del Free Cash Flow

Para realizar el calculo del valor de la empresa mediante el método del Free cash flow, se
realiza el descuento de los flujos de caja, es decir, se actualizan utilizando el coste promedio
ponderado de la deuda y acciones, los cuales son los recursos de la empresa (WACC), para ello

se emplea la siguiente ecuacion (Brealey, Myers, & Allen, 2015).
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Ecuacion 22. Valor de la empresa a través del Free cash Flow

E + D = Valor actual [FCF; WACC]

EKe+D Kgq(1-t)
E+D

Doénde: WACC =

D es el valor de mercado de la duda

E es el valor de mercado de las acciones

Kd es el coste de la deuda antes de impuestos (rentabilidad exigida de la deuda)
T es la tasa impositiva

Ke es la rentabilidad exigida de las acciones y refleja el riesgo de las mismas

2.4.4 Célculo del valor de la empresa como el valor sin apalancamiento mas el valor

de los ahorros fiscales debidos a la deuda

Para la aplicacion de este método el valor de la empresa se calcula inicialmente
suponiendo que no tiene deudas y luego con el valor de los ahorros fiscales que se obtienen por
el financiamiento de la empresa con deuda. En este sentido, el valor de la empresa se obtiene
mediante el descuento del Free Cash Flow, utilizando la tasa de rentabilidad exigida por los
accionistas de la empresa de acuerdo al supuesto de que la misma no posee deudas (Galindo,
2005). Dicha tasa es conocida como tasa no apalancada y debe ser menor a la rentabilidad
exigida por los accionistas en caso de que la empresa presentara deudas en su estructura capital,
puesto que en ese caso lo accionistas enfrentarian el riesgo financiero que supone la existencia de

la deuda y se necesitaria una prima de riesgo adicional mayor. En los casos en que no existe
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deuda, la rentabilidad exigida por las acciones es igual al costo ponderado de los recursos

(WACC), puesto que la empresa se esta financiando con el capital propio (Ortiz, 2017).

Ecuacion 23. Valor de la empresa como el valor sin apalancamiento mas el valor de los

ahorros fiscales debidos a la deuda

D + E = VA(FCF; Ku) + valor del escudo fiscal de la deuda

2.4.5 Calculo del valor de la empresa a partir del Capital Cash Flow

De acuerdo con este método, el valor de la empresa es equivalente al valor actual del
Capital Cash Flow (CCF) descontado o actualizado al coste ponderado de los recursos antes de

impuestos (WACCBT). Su ecuacion se presenta a continuacion.
Ecuacion 24. Valor de la empresa a partir del Capital Cash Flow
E + D = valor actual [CCF; WACCBT]
Donde: CCF = CFac + CFd = flujo de fondos para accionistas + flujo de fondos para deuda

EK, + DK,

WACC =
E+D

2.5 Indicadores financieros y de gestion

A continuacion se muestra una sintesis de los indicadores financieros y de gestidn

comunmente usado, basados en los estados financieros y de gran utilidad para la evaluacion de
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las empresas y la toma de decisiones de las mismas (Instituto Nacional de Contadores Publicos,

2016).
Indicador Formula Interpretacion
Indica la capacidad que
tiene la empresa para
cumplir con sus
obligaciones financieras,
deudas o pasivos a corto
Razo6n Activo Corriente plazo. Al dividir el activo
Corriente Pasivo Corriente corriente entre el pasivo

corriente, sabremos cuantos
activos corrientes
tendremos para cubrir o
respaldar esos pasivos

exigibles a corto plazo.

Revela la capacidad de la
empresa para cancelar sus
obligaciones corrientes,
pero sin contar con la venta
de sus existencias, es decir,
basicamente con los saldos
Activo Corriente — Inventario

Prueba acida . . de efectivo, el producido de
Pasivo Corriente

sus cuentas por cobrar, sus
inversiones temporales y
algun otro activo de facil
liquidacién que pueda
haber, diferente a los

inventarios.
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Capital Neto de
Trabajo

Activo Corriente — Inventario

Pasivo Corriente

Muestra el valor que le
quedaria a la empresa,
después de haber pagado
sus pasivos de corto plazo,
permitiendo a la Gerencia
tomar decisiones de

inversion temporal.

Rotacion de

Inventarios

Costo de mercancias vendidas

Inventario promedio

Presenta las veces que los
costos en inventarios se
convierten en efectivo o se

colocan a crédito.

Inventario en

existencia

Inventario promedio * 365

Costo de Mercancias vendidas

Mide el niUmero de dias de
inventarios disponibles para
la venta. A menor nimero
de dias, mayor eficiencia en
la administracion de los

inventarios.

Rotacién de

Cartera

Periodos de

Ventas a Crédito

Cuentas por cobrar promedio

Mide el numero de veces
que las cuentas por cobrar
giran en promedio, durante

un periodo de tiempo.

Cobro

Cuentas por cobrar promedio * 365

Ventas a Crédito

Mide la frecuencia con que

se recauda la cartera.

Rotacién de

Ventas Netas

Activos totales

Es un indicador de
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Activos

productividad. Mide
cuantos pesos genera cada
peso invertido en activo

total.

Rotacion de

Proveedores

Compras de periodo

Proveedores promedio

Muestra cuantas veces se
paga a los proveedores
durante un ejercicio. Si la
rotacion es alta se esta
haciendo buen uso de los

excedentes de efectivo.

Margen bruto
de utilidad

Utilidad Bruta
Ventas Netas

Por cada peso vendido,
cuanto se genera para cubrir
los gastos operacionales y

no operacionales.

Rentabilidad

sobre ventas

Utilidad Neta
%
Ventas Netas

Es la relacion que existe de
las utilidades después de
ingresos y egresos no
operacionales e impuestos,
que pueden contribuir o
restar capacidad para
producir rentabilidad sobre

las ventas.

Rentabilidad

Utilidad Bruta
Activos totales

Mide la rentabilidad de los




46

sobre Activos

activos de una empresa,

estableciendo para ello una

(ROA)
relacion entre los beneficios
netos y los activos totales
de la sociedad
Refleja el rendimiento tanto
- de los aportes como del
Rentabilidad P
sobre el superavit acumulado, el
Utilidad Neta
. . cual debe compararse con la
Patrimonio Patrimonio
tasa de oportunidad que
ROE .
( ) cada accionista tiene para
evaluar sus inversiones.
Es otra medida para
conocer la eficacia de la
. administracion y entregar a
Utilidad por Utilidad Neta : .
_, _ : : — los asociados, herramientas
Accion Numero de acciones en circulacion L
para sus decisiones de
aumentar la participacion o
realizarla.
. Refleja la participacion de
Indice de

Ventas de la empresa

la empresa en la

participacion en * 100 _ _,
Ventas totales de sector satisfaccion de la demanda
el mercado )
de determinado producto
. Debe ser coherente con el
Indice de o )
o Ventas del aiio corriente crecimiento de los Activos
crecimiento de * 100

ventas

Ventas del aiio anterior

y con el crecimiento en

volumen y precios
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indice de

desarrollo de

Cantidad de productos del aiio corriente

Este indicador muestra
en las empresas
industriales, el
porcentaje de nuevos

productos que esta

nuevos Cantidad de productos del aio anterior — 1 sacando al mercado,
productos tanto por su politicas de
diversificacion como por
las de investigacion y
desarrollo.
indice de Mide la imagen de la

desercion de

Cantidad de clientes del afio corriente

Cantidad de clientes del afio anterior — 1

empresa ante los

clientes clientes.
Es una forma de integrar un indicador de rentabilidad con otro de actividad
indice con el proposito de determinar si un rendimiento de inversion es procedente
DUPONT del uso eficiente de los recursos para generar ventas o del margen neto de
utilidad que dichas ventas produzcan.
indice de

crecimiento en

ventas

Utilidad Neta Ventas

_ Utilidad Neta

Ventas

* =
Activo total Activo total

Endeudamiento

Pasivo total con terceros

Activo total

Por cada peso invertido en
activos, cuanto esta financiado
por terceros y qué garantia esta

presentando la empresa a los

acreedores.
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EVA

Utilidad antes de impuestos — (Activos

* Costo de capital)

Se puede afirmar que una
empresa crea valor
solamente cuando el
rendimiento de su capital es
mayor a su costo de
oportunidad o tasa de
rendimiento que los
accionistas podrian ganar en
otro negocio de similar
riesgo. De otra manera, una
empresa tiene EVA o
genera valor si cubre los
costos de produccion o
ventas, gastos operacionales
y costo de capital y le sobra

algo.

Contribucion

marginal

Ingresos Operacionales

— Costos y gastos variables

Es considerado también
como el exceso de ingresos
con respecto a los costos
variables, exceso que debe
cubrir los costos fijos y la

utilidad o ganancia.

Margen de

Contribucion

Contribucion Marginal

Ventas

Determina por cada peso
que se efectie en ventas,
que de ello se deja para

cubrir los costos y gastos

fijos
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Punto de

Equilibrio

Costo fijo

Margen de Contribucion

Representa el nivel de actividad
que permite, gracias al margen
realizado (diferencia entre el nivel
de ventas y los gastos variables
que se derivan implicitamente de
este volumen de negocios) poder
pagar todas las demas cargas del

ejercicio, es decir, los gastos fijos.

EBITDA

Utilidad Operativa + Depreciacion +

Amortizacion + Provisiones

Determina las ganancias o la
utilidad obtenida por una empresa
0 proyecto, sin tener en cuenta los
gastos financieros, los impuestos
y demas gastos contables que no

implican salida de dinero en
efectivo, como las depreciaciones

y las amortizaciones. En otras
palabras, determina la capacidad

de generar caja en la empresa.

Estructura

Financiera

Pasivo/Activo y Patrimonio/Activo

Proporcion de los activos que
estan siendo financiados con
deuda de terceros o con capital

propio.

WACC

EK, +DKy(1—1)
E+D

WACC =

Minima rentabilidad que deberia
generar un activo o lo que le
cuesta a una empresa financiar

sus activos.

El calculo de esta tasa es

interesante desde tres enfoques




50

distintos: como activo de la
compafiia, desde el pasivo y como

inversores.

Una vez analizados cada uno de los métodos citados es necesario determinar cuél
aplicacion resulta mas conveniente para determinar el valor de la empresa, razén por la cual
segun expertos en el tema, aplicar Unicamente métodos basados en el valor patrimonial y en el
beneficio no es apropiado ya que estos se fundamentan solo en el balance o solo en los resultados
mediante la utilizacion de datos historicos, mientras que el método del flujo de fondos
descontados proyecta el valor de las acciones de una empresa, lo cual permite calcular la
capacidad que tiene la misma de generar dinero para los propietarios de las acciones, razén que
explica lo que se espera obtener (Ferndndez, 2008). No obstante, es importante recordar que las
predicciones no siempre son acertadas y que por tanto existen diferencias entre lo que se espera y
lo que realmente se obtiene de modo que la valoracion de la empresa se vera afectada por el

crecimiento, la rentabilidad, el riesgo y la tasa de interés.




3. APLICACION A LOS ESTADOS FINANCIEROS DE UNA EMPRESA,

IDENTIFICACION Y POSIBLE MEDICION

El disefio de indicadores financieros y de gestion debe considerar los indicadores
existentes y sus debilidades para asi mejorarlos o completarlos, de manera que los indicadores
que se creen cumplan con las normas contables y los lineamientos de la contametria. En este
sentido, deben buscar las causas de lo que se desea medir y su influencia en los diferentes
procesos que desarrolla la organizacion. Cabe destacar que al pretender disefiar un indicador
financiero y de gestion, este debe considerar los estados financieros de las empresas y los

resultados obtenidos en cuanto a desempefio.

Para disefiar un indicador necesariamente se debe establecer el nombre del mismo, el cual
debe expresar la denominacion exacta que lo distingue, ser corto y claro, asi como expresar una
medida. Por otra parte, su célculo describe algebraicamente el algoritmo o procedimientos y
cumplir el objetivo al que se hace referencia o lo que se quiere determinar. Asimismo el
indicador debe sugerir la frecuencia o periodicidad segun el cual se fundamenta el calculo, todo
esto para que su aplicacién en los estados financieros genere un valor agregado a la empresa que

le permita manipular y aprovechar la informacion que ofrece el resultado de los indicadores.

La aplicacion de los indicadores a los estados financieros es una herramienta valiosa para
poder diagnosticar algun problema que este presentando la organizacion y permite tomar
decisiones basadas en la situacion actual en funcion a los objetivos a los que se desea llegar. La

situacion economica de una empresa ofrece informacion acerca de nivel en que el capital
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invertido ha generado utilidad, mientras que la situacion financiera indica la capacidad que posee
la empresa para poder pagar sus deudas y obligaciones. Durante este proceso la aplicacion de
indicadores 0 métricas contables permite conocer la situacion en que se encuentra la empresa y
realizar comparaciones entre diferentes periodos de tiempo, plantear diversos escenarios y
comparar con otras organizaciones del sector (EI Observador, 2013) A continuacién se presenta
el disefio propuesto de algunos indicadores financieros y de gestion aplicables a los estados

financieros de la empresa.

3.1 Relacion ingresos brutos/ gastos operativos

La propuesta de la creacion de un indicador que establezca una relacion entre los ingresos
operativos brutos de la empresa respecto a sus gastos operativos es aplicable a los estados
financieros, especificamente al estado de resultados de los cuales se tomarian los datos. Para ello
es necesario considerar los beneficios de una empresa obtenidos de sus actividades ordinarias
antes de aplicar impuestos e intereses y el dinero desembolsado por una empresa para el

desarrollo de sus actividades.

Por lo tanto el monto que representa la partida de los ingresos operativos muestra si una
empresa puede cubrir sus costos y generar un beneficio, razén por la cual se le relaciona con los
costos o0 gastos operativos de la organizacion de manera que su coeficiente pueda determinar la
proporcion en que una empresa puede cubrir sus gastos operacionales segun los ingresos

generados en su proceso operativo.
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Su medicion posible seria a través de los datos totalizados de los ingresos y gastos
operacionales tomados del estado de resultado los cuales serian divididos para poder establecer
la relacion entre ambos. Cabe destacar que el resultado obtenido sera un valor mayor o menor
que uno. Si el resultado es mayor que uno significa que la empresa tiene la capacidad de cubrir
sus gastos operacionales con sus ingresos operativos en un porcentaje equivalente al resultado
menos uno. Por el contrario, si el resultado es menor que uno significa que la empresa no posee
la capacidad de cubrir sus gastos operacionales con sus ingresos operativos y que solo puede

costear parte de estos en una proporcion equivalente al resultado obtenido.

La férmula para su medicion estaria representada por la siguiente ecuacion:

Ecuacion 25. Relacion ingresos brutos/ gastos operativos

Ingresos brutos

Ingresos brutos _
/Gastos operativos — Gqstos operativos

Relacién

Donde: Los ingresos brutos estarian representados por los beneficios brutos obtenidos de
las ventas de los bienes o servicios que ofrece la empresa sin sustraes el valor del
costo de mercancia y gastos operativos.

Los gastos operativos estarian representados por la sumatoria del valor de las
partidas de sueldos y salarios, gastos de alquiler, gasto de suministros de oficina,

gastos de servicios, entre otros.
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3.2 Rentabilidad del patrimonio sobre la deuda

El disefio de un indicador basado en la rentabilidad del patrimonio sobre la inversion
pretende describir la cuantia del rendimiento que obtienen los accionistas de los fondos
invertidos en la sociedad respecto a las deudas y obligaciones de la empresa. Esto quiere decir
que si la rentabilidad del patrimonio es mayor que las deudas y obligaciones de la empresa se
obtendrd un indicador mayor que uno favorable para la empresa porque esta retornando la
inversion que realizaron los accionistas de manera mas que proporcional. Por el contrario, si las
deudas son mayores al rendimiento del patrimonio el indicador serd menor que uno y no se esta

compensando el costo de oportunidad de los accionistas.

Este indicador puede ser utilizado para considera el valor del as acciones una empresa,
por lo tanto se fundamenta en la utilizacion de datos tomados de los estados financieros,
especificamente del balance general para la elaboracion de su célculo. La elaboracion de la
formula para su calculo tal como se considero anteriormente es la fusion o cociente entre el
indicador ROE y los pasivos totales.

Ecuacion 26. Rentabilidad del patrimonio sobre la deuda

ROE
Pasivos Totales

Rentabilidad del patrimoniosobre la deuda =

Utilidad Neta
_ __Patrimonio
Pasivos Totales

Utilidad Neta
~ Patrimonio * Pasivos totales
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3.3 Rentabilidad de la inversién sobre la deuda

Para calcular la rentabilidad de la inversion sobre la deuda mediante un indicador es
necesario la utilizacién de informacién sustentada en los estados financieros, puntualmente la
utilizacion de los flujos de efectivo de donde se toma el valor de la inversion, del mismo modo
que se emplea el balance general para tomar la informacién de los pasivos totales y los

beneficios obtenidos.

La aplicacién de este indicador le permitira a la empresa conocer el porcentaje 0
proporcion de los resultados obtenidos a partir de la cantidad invertida respecto a las deudas y
obligaciones adquiridas. La interpretacién del resultado de este indicador le permitird a los
directivos de la empresa saber si el retorno de la inversion compensa las deudas adquiridas, de
modo que tal retorno debe ser lo suficientemente atractivo para que la empresa pueda
endeudarse, pagar las deudas y obtener utilidad.

Ecuacién 27. Rentabilidad de la inversion sobre la deuda

ROI
Pasivos totales

Rentabilidad de la inversion sobre la deuda =

Beneficio obtenido — Inversion
Inversion
Pasivos totales

Rentabilidad de la inversion sobre la deuda =

Beneficio obtenido — Inversion

Inversion x Pasivos totales
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3.4 Aplicacion de los indicadores a los Estados Financieros (EEFF)

La evaluacion y efectividad de la aplicacion de los indicadores disefiados a los estados

financieros debe ser considerada por las empresas mientras que su implementacion ofrezca

resultados posibles de interpretar que a su vez permitan tomar decisiones dentro de la

organizacion. Par ello se tomara como ejemplo los estados financieros de la Empresa Publica de

Hidrocarburos del Ecuador EP PETROECUADOR del afio 2015, los cuales fueron tomados de la

Gerencia de Finanzas (2015)se presentan a continuacion.

EP PETROECUADOR

Balance General al 31 de diciembre del 2015
(cifras expresadas en dolares estadounidenses)

ACTIVO

Activo Corriente

Caja Bancos

Cuentas y Documentos por
Cobrar

Inventario de Productos y
Materias Prima

Gastos Anticipados

Total Activo Corriente

Activo No Corriente

Terreno

Edificio

Vehiculo

Mobiliario

Planta, Equipo y Maquinaria
Equipos de Computacion
Obras en Curso

Otros

dic-15

374.758.982
1.777.980.076

1.037.187.494

203.789.110

2.793.715.662

192.202.104
325.418.236
35.057.104
8.576.552
1.923.928.264
25.206.653
2.316.096.840
3.568.724

PASIVO
Pasivo Corriente

Cuentas por Pagar

Cuentas por Cobrar a Corto
Plazo
Otros Pasivos a Corto Plazo

Total Pasivo Corriente
Pasivo No Corriente
Obligaciones con Inst.
Extranjeras

Total Pasivo a Largo Plazo

Total Pasivo

PATRIMONIO

dic-15

1.074.595.600

723.045.063

260.896.016

2.058.536.679

1.944.357.587

1.944.357.587

4.002.894.266
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Total Activo No Corriente

Otros Activos
Inversiones a Largo Plazo

Otros Activos a Largo Plazo

Total Otros Activos

TOTAL ACTIVOS

4.830.027.478

1.126.876.310

910.937.770

2.037.814.080

9.661.557.220

Capital

PATRI

Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y

MONIO

5.658.662.954

5.658.662.954

9.661.557.220

EP PETROECUADOR

Estado de Resultado al 31 de diciembre del 2015

Concepto

Ventas

Exportacion de Crudo
Exportacion de Derivados
Venta de Gas Natural
Venta Interna de Derivados

Total Ventas

Costo de Ventas
Exportacion de Crudo
Exportacion de Derivados

Venta de Gas Natural
Venta Interna de Derivados

Total Costo de Ventas

Gastos de Administracion

Utilidad Operativa
Ingresos No Operativos

UTILIDAD DEL EJERCICIO

2015
5.539.127.950
255.857.483
49.931.033
3.439.539.059
9.284.455.525
2.586.187.658
222.589.519

32.164.484
5.472.591.520

8.313.533.181

276.246.600

694.675.744

57.109.590

751.785.334
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EP PETROECUADOR

Estado de Flujo de Efectivo al 31 de diciembre del 2015

Concepto

Utilidad del ejercicio

Superavit de presente ejercicio
Cuenta de resultado periodo
TOTAL SUPERAVIT

Activo corriente
Inversiones

Activo corriente exigible
Activo corriente realizable
Anticipos

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

Pasivo Corriente

Documentos por pagar corriente
Anticipo clientes

Cuentas por Pagar

Provisiones por pagar

Otros pasivos corriente

Cuenta por pagar puente AP
TOTAL PASIVO CORRIENTE

TOTAL EN OPERACIONES

Inversiones

Propiedad, planta y equipo

Depreciacion y amortizacion acumulada
Propiedad, planta y equipo no depreciable
Propiedad, planta y equipo amortizable
Amortizacion gastos organizacionales e intangibles
Cuenta puente activo fijo

Obras en curso

TOTAL INVERSIONES

Financiamiento

Otros activos neto a largo plazo
Otros pasivos neto a largo plazo
Capital

Capital

dic-15

-2.707.282.161,32
-723.387.472,48
-3.430.669.633,80

46.334,07
1.777.980.076,00
1.037.187.494,00

203.789.110,00
3.019.003.014,07

-14.975.285,37
-19.314.504,69
-1.040.305.809,96
-723.045.063,00
-2.360.221,28
-258.535.794,70
-2.058.536.679,00

-2.470.203.298,73

7.071.088.550,44
-4.745.015.777,86
192.202.104,43
2.847.130,89
-287.896,64
791.342,29
2.308.402.041,56
4.830.027.495,11

2.037.814.080,37
-1.944.357.586,57

-366.146.713,21
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Superavit ejercicios anteriores

Superavit ejercicios anteriores acumulado -1.861.846.607,13
TOTAL FINANCIAMIENTO -2.134.536.826,54
TOTAL FLUJO DE EFECTIVO 225.287.369,84

Aplicacion de los indicadores disefiados

Para la relacion entre los ingresos brutos y los Gastos operativos se tomo del Estado de
Resultados el valor de las ventas totales de la Empresa Publica de Hidrocarburos del Ecuador EP
PETROECUADOR vy sus gastos operativos resultante de la sumatoria del total de los costos de

venta y los gastos de administracion.

Ingresos brutos

Ingresos brutos _
/GQStOS operativos — Gastos operativos

Relacion

_9.284.455.525
"~ 8.589.779.781

=1,0808

El resultado de este indicador refleja que la empresa tiene la capacidad de cubrir sus

gastos operativos con los ingresos percibidos en un 8%.

Para realizar el calculo de la rentabilidad del patrimonio sobre la deuda se puede hacer el
calculo directo del ROE vy sustituir en la ecuacién a través de un artificio matematico convertir la

ecuacion a un solo numerador y un solo denominador.

ROE
Pasivos Totales

Rentabilidad del patrimoniosobre la deuda =
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Utilidad Neta
"~ Patrimonio * Pasivos totales

Sustituyendo los valores tomados del estado de resultados y el balance general se obtiene
el ROE arroja un resultado de 13,28%, el cual representa un ratio muy bajo para el elevado valor

de sus pasivos. Esta situacion se justifica por se EP PETROECUADOR una empresa publica.

0,1328
4.002.984.266

=0,3318 x 10710

El resultado obtenido es menor que uno ya que las deudas son mayores al rendimiento del
patrimonio por lo que no se estd compensando el costo de oportunidad de los accionistas de la

empresa.

El andlisis del indicador disefiado del ratio de la rentabilidad de la inversién sobre la duda
se presenta a continuacion una vez sustituido los valores que aparecen en los estados financieros

en la ecuacion.

Beneficio obtenido — Inversiéon

Inversion * Pasivos totales

751.785.334 — 46.334

=04 106
26334 = 4.002.984.266 405310

El resultado obtenido refleja que las altas deudas y obligaciones de la empresa no
compensan el costo de oportunidad de la inversion realizada al menos en el corto plazo, ya que la
empresa no esta registrando un margen de utilidad lo suficientemente bueno como para cubrir
sus compromisos. Nuevamente se acota el hecho de ser una empresa publica las cuales
histricamente no han logrado manejar correctamente sus deudas por lo que terminan

financiando desde otras vias.



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

- Durante el desarrollo de la investigacion, se pudo concluir que existe una gran necesidad
que existe en una organizacion empresarial, el mantener un control de sus balances a
través de indicadores, que den cuenta, en un solo resultado, de las consecuencias
economicos de la gestion gerencial y los efectos del mercado.

- Previo a realizar un indicador, es necesario establecer la necesidad de un nuevo, que vaya
a eliminar la debilidad en el analisis financiero de los balances o al menos un indicador
que complemente a otro.

- Se pudo establecer que los indicadores que actualmente se aplican en los Estados
Financieros, son eficientes y cumplen sus objetivos de demostrar el estado actual y
proyectado de los Balances, con lo que se puede tomar decisiones oportunas, preventivas
y correctivas de la salud financiera de una organizacion.

- Es muy ventajoso el uso de métricas contables, ya que los accionistas o inversionistas de
una empresa podran saber si su organizacion esta alineada con los objetivos estratégicos
propuestos, dando cuenta del desempefio del cuerpo gerencial y de los diferentes
departamentos, sean administrativos, de ventas, produccion, marketing, entre otros, los
cuales, solo trabajando en conjunto, pueden lograr las metas propuestas.

- Se expusieron nuevos indicadores como: Relacidn ingresos brutos/ gastos operativos; la

rentabilidad del patrimonio sobre la deuda y Rentabilidad de la inversion sobre la deuda,
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estas tres propuestas fueron exitosas al ser aplicadas en estados financieros, dejando ver

sus resultados y comprobandose su utilidad.

RECOMENDACIONES

Son conocidos a nivel nacional, algunos indicadores para el analisis de los balances, unos
para establecer el peso del activo, del pasivo y del patrimonio, asi como establecer los
porcentajes de gastos, costos y rentabilidad, pero no se han establecido indicadores
diferentes que tomen en cuenta otros cruces de variables.

Un nuevo indicador, debe estar muy bien comprobado y solucionar la o las debilidades en
el andlisis de los Estados Financieros y asi cumplan con los principios de contabilidad
generalmente aceptados, asi como las normas internacionales y los lineamientos de la
contabilidad. De ninguna manera un nuevo indicador debe ocasionar un conflicto de
intereses entre los accionistas o tratar de dar resultados sesgados o convenientes solo para
un grupo de personas dentro de una organizacion.

Para que un indicador sea Util, es necesario que los valores presentados en los balances
sean fidedignos y demuestren la salud econdémica de la organizacion, caso contrario, solo
podran establecer falsedades y con ello, no se podrian tomar decisiones que vayan en
beneficio de la empresa. Asi es como se espera que el Contador, entregue una
contabilidad real y libre de todo tipo de manipulacion, cumpliendo lealmente su deber,
apegado a la ley y los reglamentos.

Es de esperar que los accionistas o inversionistas de una organizacién o empresa, tengan
conocimientos basicos del andlisis de los Estados Financieros, de lo contrario, deberan

asesorarse con un profesional contador experto en el examen de métricas contables o tal
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vez, capacitarse en los diferentes cursos de contabilidad para no contadores, que ofrecen
las instituciones privadas en la ciudad, cuando ninguno de los demas accionistas tiene
conocimiento claro de la contabilidad.

Seria recomendable aplicar los indicadores propuestos en la presente investigacion, en
otro tipo de empresas, sean de servicios, de produccién y tomando en cuenta méas sectores
productivos de la economia nacional, solo asi podrén ser confiables y reproducibles en

otras organizaciones, con total confianza.
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