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RESUMEN

De acuerdo con la Camara Guatemalteca de la Construccidén (CGC), a finales del
afo 2012, el déficit habitacional de Guatemala se estima en 1.7 millones. Segun la
Asociacion Nacional de Constructores de Vivienda, ANACOVI, el déficit

habitacional del Departamento de Sacatepéquez es de 32.9 miles de unidades.

El problema de la vivienda minima en Guatemala es de dificil solucion, por lo que
es comun que las familias guatemaltecas opten por la adquisicién de un lote con

servicios basicos, para construir un hogar.

Lo anterior constituye una oportunidad de negocio para las empresas
urbanizadoras de lotes para vivienda; sin embargo, éstas han crecido en sus
operaciones de manera desordenada y sin un adecuado control de sus
operaciones financieras. Ante ésta situacion, surge la necesidad de que optimicen
sus procesos financieros, para lo cual se presenta la opcidon de consolidar la
informacién del proceso productivo utilizando el modelo de ciclo de transacciones,
en vista de que es una herramienta Util para ordenar la informacién del proceso
productivo, elemental para el analisis, para la evaluacién de la eficiencia en el
manejo de los costos y gastos, para el fortalecimiento de los mecanismos de
control y el andlisis de los resultados financieros, todo lo cual sirve a la
administracion para la adecuada toma de decisiones de las empresas

urbanizadoras.

La metodologia empleada en el presente trabajo de tesis se basé en la utilizacion
del método cientifico de investigacidn, a través del planteamiento del problema,
para analizar la conveniencia de la utilizaciéon del modelo de ciclos de
transacciones, con base en la formulacién de objetivos de investigacion, los cuales
sirvieron de base para la comprobacion de la hipbtesis de la presente

investigacion.



Los resultados mas importantes y principales conclusiones de la investigacion,
demostraron que el ciclo de transacciones, es un método eficiente para estructurar
la informacion para el analisis financiero de empresas urbanizadoras y para la

evaluacion financiera de proyectos de urbanizacidn de lotes para vivienda.

La definicion de las caracteristicas generales y técnicas de la urbanizacién de
lotes en la Aldea El Tempisque, se basaron en un proyecto urbanistico de lotes en
una finca con una extensién de 7.5 manzanas, valorada en Q 4.9 millones, la
urbanizacion de 235 lotes de 120 metros cuadrados, cada uno, con proyecciones
de ventas durante un periodo de 3 afnos. Los ingresos se proyectaron
considerando un que el precio de contado por lote se estableci6 en Q80 mil, y
ventas al crédito con enganche de 8,000 y el resto con financiamiento a 60 meses,
al 22% de interés anual, para un ingreso total de Q 28.02 millones por 8 aros. Los
egresos proyectados durante ocho anos fueron de Q7.97 millones, integrados por
Q 4.75 millones en gastos de operacion y Q 3.22 millones en gastos de

urbanizacion.

La evaluacion financiera determiné un valor actual neto positivo de Q 3.80 millones
y una tasa interna de retorno de 82%, la cual supera con creces a la tasa de
rendimiento minima aceptable establecida en 21.80%.

El andlisis de rentabilidad a través del modelo dupont, determiné una una
rentabilidad sobre activos (ROA, por sus siglas en inglés) de 12.14%. El resultado
del andlisis dupont determind que la rentabilidad sobre activos se integra con un
margen de ganancia sobre ventas de 48.61% y una rotacidbn de ventas sobre
activos de 0.25 veces, lo cual significa que la rentabilidad se obtiene
principalmente del margen de ganancia, en vista de que hay una baja rotacion de
las ventas sobre el nivel de activos.

El resultado del analisis del punto de equilibrio demostré que el equilibrio en
ventas es de Q 1.84 millones, lo cual equivale a la venta de 23 de los 235 lotes
del proyecto urbanistico, a Q 80,000, para cubrir sus costo fijos y variables.



INTRODUCCION

La Aldea EI Tempisque, del municipio de Ciudad Vieja, departamento de
Sacatepéquez, se ubica a 54 kildbmetros de la ciudad de Guatemala. Su entorno
natural esta rodeado por los volcanes de Agua, Fuego y Acatenango, posee clima
templado, el 80% de las propiedades constituyen casas de habitacién, granjas,
fincas y terrenos baldios, y en general, el lugar es adecuado para el descanso

familiar.

Andlisis Financiero por Medio del Modelo de Ciclos de Transacciones, es una
herramienta (til para organizar la informacién del proceso productivo de las
empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, asi mismo sirve para estructurar
los datos para el analisis financiero y la valiosa informacién para la toma de
decisiones del inversionista. Para el efecto, se establecen herramientas
financieras, para la evaluacién de los resultados y las proyecciones.

Este trabajo de investigacion se orienta a la implementacion de un modelo de ciclo
de transacciones en las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda; la
investigacion se realizé para demostrar los beneficios del modelo, basico para
analizar informacion corriente, asi como, proyecciones financieras, que faciliten la
planificacion y toma de decisiones, con base en el analisis de los resultados

esperados.

En la presente investigacidn se establece como objetivo general: Desarrollar el
modelo de ciclo de transacciones en las empresas urbanizadoras de lotes para
vivienda en la Aldea El Tempisque, del municipio de Ciudad Vieja, departamento
de Sacatepéquez, para la estructuracion del analisis financiero y la evaluacion de

decisiones de inversidn en proyectos urbanisticos de lotes.

Los objetivos especificos de la investigacién, son los siguientes: Definir las
caracteristicas generales y técnicas de la urbanizacion proyectada en la Aldea El

Tempisque,; estructurar el modelo de ciclo de transacciones de acuerdo al ciclo de



operaciones tipicas de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda;
determinar la proyeccién de ingresos por ventas de contado y financiadas; y los
egresos por gastos de operacidn, costos de urbanizacién y precio de la tierra y
desarrollo; determinar tasa de rendimiento minima aceptable y el flujo de fondos
descontado; estructurar los estados financieros proyectados, balance general y
estado de resultados; realizar el analisis vertical y horizontal de los estados
financieros; definir la estructura del control presupuestal; determinar el Valor actual
neto, VAN vy la tasa interna de retorno, TIR, para evaluar la viabilidad de la
inversion; realizar el analisis de rentabilidad a través del modelo dupont vy

determinar el punto de equilibrio.

La hipdtesis de la investigacibn formulada, es la siguiente: El desarrollo e
implementacion de un modelo de ciclo de transacciones en las empresas
urbanizadoras de lotes para vivienda, en la Aldea El Tempisque, del Municipio de
Ciudad Vieja, Departamento de Sacatepéquez, permite la estructuracién de la
informacién y datos de las operaciones del proceso productivo, en informes para el
andlisis financiero y la evaluacion de decisiones de inversidn en proyectos
urbanisticos de lotes, a través del valor actual neto, VAN, y tasa interna de retorno,
TIR; asimismo, permite la estructuracién del control presupuestal, el analisis a
través del punto de equilibrio y el analisis de rentabilidad a través del modelo
dupont.

E! presente informe consta de cuatro capitulos. En el capitulo Uno, se describen
los antecedentes de la situacion de la vivienda en Guatemala e historia de las
empresas urbanizadoras de lotes para vivienda y los ciclos de transacciones. El
Capitulo Dos, Marco Teorico, presenta las necesidades de terrenos para vivienda,
la operacién de las empresas urbanizadoras y la teoria aplicable a la integracion
de la informacién para el ciclo de transacciones, las funciones de la administracion
financiera dentro de la organizacién y el analisis financiero de las empresas.

Posteriormente en el capitulo Tres, Metodologia, se presenta la justificacién, la



definicion del problema, la hipétesis, el método y las técnicas usadas para la

investigacion documental y de campo.

En el capitulo Cuatro, se exponen los resultados de la consolidacion del proceso
productivo y desarrollo del modelo de ciclo de transacciones, incluyendo el analisis
de las caracteristicas generales del proyecto; andlisis de ciclos de ingresos y
egresos; mecanismos de andlisis de resultados de operacion mediante los estados
financieros basicos, balance general y estados de resultados; analisis horizontal y
vertical de estados financieros; control presupuestal; tasa de rendimiento minima
aceptable (TREMA); flujo de caja descontado proyectado; analisis de rentabilidad
a través del modelo dupont; y, en general, la evaluacidn financiera de la propuesta

de inversion.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones de la investigaciéon

realizada.



1. ANTECEDENTES
Los Antecedentes constituyen el origen del trabajo realizado. Exponen el marco
referencial teérico y empirico de la investigacion sobre el analisis financiero en las
empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, a través del modelo de ciclos de

transacciones.

1.1 Origenes de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda

Al menos un 1.7 millones de viviendas se necesitan para dar respuesta a la
demanda habitacional en Guatemala, segln datos del afio 2012 de la Camara
Guatemalteca de la Construccién (CGC). El 72 por ciento del déficit, corresponde
a poblacion en pobreza y extrema pobreza. Cada afo la demanda habitacional
crece entre 55 y 60 mil unidades. Segun el Ministerio de Comunicaciones,
Infraestructura y Vivienda reflejan 410 mil 97 viviendas deben ser construidas de
nuevo, en vista de que sus habitantes no tienen terreno propio o estan ubicadas
en un lugar no apto para vivir; ademas, 611 mil 495 son viviendas de mala calidad,
o bien, existe hacinamiento.

Las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, son entes que se
desarrollaron con el objeto de solventar en alguna medida la necesidad
habitacional existente en el territorio Guatemalteco.

Las Empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, se consolidaron en el afio
1996, por especialistas en planificacidn ejecucién y control, inversionistas con la
vision de contribuir a que las familias pudieran comprar una propiedad donde
construir una vivienda, desde entonces a urbanizar propiedades con los servicios
basicos para que el propietario construya su vivienda.

Las empresas que se dedican a esta actividad, son entidades con amplia
experiencia en el campo, para analizar el sector se va a enfocar el trabajo de
investigacion en un grupo de empresas, Sociedades Andnimas, con mas de 14



anos en el mercado, dedicada a la urbanizacion y venta de lotes, asi como la

construccion de casas para vivienda, en algunos casos con el apoyo estatal.

Las empresas urbanizadoras tienen implementado wuna infraestructura
organizacional que ha cumplido con el propédsito de corto, mediano y largo plazo
de: planificar, supervisar y administrar los recursos provenientes del negocio, Asi
mismo, de un cuerpo de asesores, técnicos, legales y financieros, para cumplir

con las obligaciones operacionales del negocio.

Las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda han logrado incursionar en el
mercado: area centro, sur y oriente de la republica de Guatemala, en urbanizar
propiedades para vivienda, parques industriales y construccion de casas. La forma
de operar de las empresas urbanizadoras, es mediante un sistema innovador de
planificacién, el cual se basa, en la ubicacion del lugar donde se localizan los
clientes con la necesidad del bien y el analisis de la capacidad econdmica,
considerando familias de bajo y mediano recurso, las cuales poseen un ingreso
fijo, capacidad de pago, contando entre sus clientes potenciales a poblacién que
tiene familiares que han emigrado a Estados Unidos de norte América y que
invierten en propiedades, en beneficio de sus familias.

La plataforma operacional de las empresas, para colocar sus productos en el
mercado esta dirigido por personas profesionales en las diferentes ramas; una vez
el equipo de planificacién estructura la geometria del terreno o la superficie del
bien inmobiliario, se determinan las nuevas propiedades o lotes que van a
conformar y la distribucion de los servicios; el equipo de supervisién se encarga
en adelante en que se ejecute la obra de acuerdo al presupuesto de inversién. La
administracion complementa el engranaje de la organizacion conformado por el
area de ventas, mercadeo, control financiero y legal, que dan viabilidad a los
negocios con los clientes, controlar los flujos financieros y la formalizacién de la
posesion del nuevo propietario.



Para materializar la presente investigacion, en adelante se enfocara en un
proyecto de las empresas urbanizadoras, Proyecto urbanistico que inicié
operaciones en el mes de noviembre del 2011, en la Aldea El Tempisque del
municipio de Ciudad Vieja del departamento de Sacatepéquez, a 54 kilémetros de
la ciudad de Guatemala, poblacién ubicada a las afueras de la cabecera municipal
de la Antigua Guatemala, municipio conformado por: Aldea San Lorenzo el Cubo,
Caserio Versalles y el Barrio de San Miguel Escobar, su entorno natural esta
rodeado por los volcanes de Agua, Fuego y Acatenango, lo que lo hace atractivo
para el descanso de las familias, de clima templado; ademas, cuenta con

‘

discotecas, centros comerciales y hoteles.

De acuerdo a un estudio de mercado, aplicado al area objeto de estudio, se
determiné que el total de la poblacion ha nacido en el lugar, del 100% de
propiedades un 80% esta ocupado por casas de habitacion y el resto en granjas,

fincas y terrenos baldios.

El proyecto urbanistico de lotes esta enfocado para familias con suficiente
capacidad economica para construir una casa de descanso, este consta de
propiedades de 120 metros cuadrados, mismos que se venderan con los servicios
basicos, siendo estos: Calles de concreto, muro perimetral, red de agua potable,
pluvial y sanitario, energia eléctrica, planta de tratamiento, areas verdes y
recreativas. Se prevé vender la totalidad de propiedades en 36 meses y culminar
fa urbanizacion en 60 meses, las politicas de ventas son de contado, semi-
contado y financiadas. Para el efecto es importante definir los ciclos de
transacciones como base para el analisis financiero y para evaluar la viabilidad de

la inversion.

1.2 Ciclo de transacciones
El concepto del ciclo enfatiza que la actividad de negocios es un flujo continuo de
hechos y transacciones. Los ciclos se definen para agrupar el flujo de hechos



econdémicos, similares y que se enlazan entre si. Una transaccién es un hecho
econdémico al que se le ha reconocido que produce un efecto potencial sobre los
estados financieros, se ha presentado de una forma que pueda procesarse y ha
sido aceptado para procesamiento por uno o mas de los sistemas de registros de

la entidad. Un solo hecho econdmico puede originar varias transacciones.

El ciclo de transacciones, se basa fundamentalmente en verificar los diferentes
pasos que se dan al procesar una transaccion, la cual culmina con un efecto en
los estados financieros, ya sea por la adquisicién de un gasto o servicio, recepcién
de un préstamo, o asumir una obligacion; siendo, ésta la base para analizar los

procesos en las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda.



2. MARCO TEORICO

El Marco tedrico contiene la exposicidbn y analisis de las teorias y enfoques
tedricos y conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion sobre el
analisis financiero en las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, a través

del modelo de ciclos de transacciones.

2.1 Ley de vivienda en Guatemala

La ley de vivienda, Decreto numero 9-2012, emitida por el Congreso de la
Republica de Guatemala el 9 de febrero de 2012, tiene por objeto regular y
fomentar las acciones del Estado, desarrollando coherentemente el sector
vivienda, sus servicios y equipamiento social, establecer las bases institucionales,
técnicas, sociales y financieras, que permitan a la familia guatemalteca el acceso a
una vivienda digna, adecuada y saludable, con equipamiento y servicios. Datos del
ultimo Censo de poblacidn realizado en el afio 2002, reflejan que en Guatemala,
habian 12.2 Millones de habitantes, de los cuales, el 54% vive en el area rural y en
46% en areas urbanas. El 56% de la poblacién es pobre y de ese segmento, el
40% se encuentra en extrema pobreza. En relacion con la vivienda, el 46.42% de
los 2 millones 200 mil 608 hogares guatemaltecos carecen de vivienda adecuada,
por lo que habitan con diferentes privaciones, entre otras razones: por falta de
servicios basicos o0 infraestructura; hacinamiento, deterioro de la vivienda,
condiciones de ilegalidad de la propiedad. Como ya se menciond, el déficit
habitacional al afio 2012 se estima en 1.7 millones, la mayoria en las areas
rurales. El 61% de esa cifra se refiere a familias que cuentan con terrenos propios,
pero sus viviendas son precarias y carecen de servicios basicos, mientras que el
restante 39% carece por completo habitaciéon.



2.1.1 Demanda de terrenos para vivienda

Un estudio de la Secretaria General de Planificacion, efectuado en el 2002,
destaca que el problema habitacional se evidencia por el creciente nimero de
asentamientos humanos precarios, que muestran un alto grado en la calidad de
vivienda, con hacinamiento y falta de servicios basicos. En el pais existen 200

asentamientos humanos.

El referido estudio destaca que cada afio aumenta el déficit habitacional a
alrededor de 43 mil unidades, mientras que la oferta es de unas seis mil. Por
medio del Fondo Guatemalteco para la Vivienda y oftras instituciones estatales,
han ejecutado el programa “Mejorando Mi Barrio”, con el cual se ha dado a los
beneficiarios un subsidio de Q16, 500.00 para la construccién de una nueva casa,
y se les ha dotado de servicios basicos, solo se han atendido a siete mil familias

por afio. A este ritmo se espera minimizar el déficit habitacional en 10 afios.

2.1.2 Clase media con opciones de compra

El Gobierno asegura que la poblacion de clase media ha logrado tener mas
acceso a vivienda porque se ha trabajado en la estabilidad macroeconémica del
pais y se ha facilitado el crédito. El vicepresidente de la Asociacién Nacional de
Constructores de Viviendas, comparte esa opinidn y explica que en los ultimos dos
afos (2009-2010) los bancos han dado mas apertura a los créditos para casa,
esto porque las condiciones macroeconémicas han sido mas estables.

Segun el jefe de mercadeo de la entidad Fomento de Hipotecas Aseguradas
(FHA), refirid6 que un promedio de tres mil 800 casas son adquiridas al afio por
personas de clase media, o sea que perciben un ingreso familiar promedio de 5
mil quetzales mensuales. La situacibn en los departamentos es totalmente
diferente, ya que los estudios destacan que mucha de la inversiéon en vivienda es
gracias a las remesas familiares de las personas que trabajan en el extranjero.



Segun la Organizacion Internacional para las Migraciones, en el 2006, como
producto de las remesas enviadas al pais, US$43.36 millones se destinaron a la
compra de terrenos, y US$30.13 millones para vivienda.

2.2 Estructura operacional de las empresas urbanizadoras de lotes para
vivienda
Un sector de las empresas lucrativas son las que desarrolla la actividad

urbanistica en Guatemala.

2.2.1 Area técnica

Para las empresas urbanizadoras el departamento técnico, es una herramienta
basica, esta conformado por personal altamente calificado para desarrollar sus
actividades, siendo estos: Ingenieros civiles, arquitectos y constructores, equipo
que tiene a su cargo la debida planificacion y supervision de las obras a su cargo,
estos basados de acuerdo a la programacion de obra es la actividad que efectlian

a cada mes.

El departamento técnico estd conformado por: un Jefe, es la persona que se
encarga de la distribucién de proyectos a cada ingeniero supervisor; Ingenieros
supervisores, persona que se encarga de planificar y supervisar las actividades a
desarrollar en la urbanizacién, trabajo que es efectuado por subcontratistas y
disefadores, son los que se encargan de realizar planos de los proyectos a

urbanizar.

2.2.2 Area de ventas
Este departamento se encarga de realizar la venta de lotes, al contado o

financiados.

2.2.3 Area legal y financiera

Las funciones de este departamento es cumplir con las obligaciones legales,



fiscales de la empresa con el cliente y el estado y proteger los recursos de la

organizacion.

2.2.4 Regulaciones a las empresas urbanizadoras
En Guatemala para que una empresa pueda estar constituida y desarrollar su
actividad debe de cumplir con las leyes que las rigen; leyes especificas y

generales, que se detallan a continuacion:

e (Cdbdigo de Comercio Decreto 2-70 del congreso de la Republica de Guatemala

Ley que regula la constitucién y desarrollo de los comerciantes.

¢ Ley de Asentamientos Humanos Decreto 120-96 del congreso de la Republica

de Guatemala. Ley que regula el acceso de las familias a un hogar seguro.

e Ley de Areas Protegidas Decreto 4-89 del congreso de la Republica de
Guatemala. Es de Interés nacional, la vida silvestre es parte integrante del
patrimonio natural de los guatemaltecos y por Io tanto, se declara de interés
nacional su restauraciéon, proteccion, conservacién y manejo en areas

debidamente planificadas.

e Ley de Parcelamientos Humanos Decreto 1427 del congreso de la Republica
de Guatemala. Parcelamientos urbanos es la divisién de una o varias fincas,
con el fin de formar otras de areas menores. Tal operacidon debe ajustarse a
las leyes y reglamentos de urbanismo y a los planos reguladores que cada
municipalidad ponga en vigor de conformidad con la autonomia de su régimen.

e Ley de Proteccidn y Mejoramiento del Medio Ambiente Decreto 68-86 del
congreso de la Republica de Guatemala. Ley que sirve de marco legal para la
elaboracion de Estudios de Evaluacion de impacto Ambiental, del ministerio de

ambiente y Recursos y recursos naturales.



Cédigo Municipal Decreto numero 58-88 del congreso de la Republica de
Guatemala. ElI Codigo tiene por objeto desarrollar los principios
constitucionales referentes a la organizacion, gobierno, administraciéon, y
funcionamiento de Ilos municipios y demas entidades Ilocales, las
competencias que correspondan a los municipios en cuanto a la materia que
regulan.

Ley del Impuesto al Valor Agregado Decreto 27-92 y sus reformas decreto 4-
2012 y 10-2012 del congreso de la Republica de Guatemala, Se establece un
Impuesto al Valor Agregado, sobre los actos y contratos gravados por las
normas de la presente ley.

Ley del Impuesto sobre la Renta Ley de actualizacion tributaria Decreto 10-
2012, del congreso de la Republica de Guatemala. Se establece un impuesto,
sobre la renta que obtenga toda persona individual o juridica, nacional o
extranjera, domiciliada o no en el pais, asi como cualquier ente, patrimonio o
bien que especifique esta ley, que provenga de la inversidn de capital, del
trabajo o de la combinacién de ambos.

Ley Sobre Productos Financieros Decreto 26-95 del congreso de la Republica
de Guatemala. Se crea un impuesto especifico que grave los ingresos por
intereses de cualquier naturaleza, incluyendo los provenientes de titulos-
valores, privados, publicos o0 que se paguen o acrediten en cuenta a personas

individuales o juridicas, domiciliadas en Guatemala.

Impuesto Unico sobre Inmuebles Decreto 15-98 del congreso de la Republica
de Guatemala. Se establece un impuesto unico anual, sobre el valor de los
bienes Inmuebles situados en el territorio de la Republica.
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e Ley de vivienda Decreto 9-2012 del congreso de la Republica de Guatemala

Ley que reguia las facilidades para la compra de vivienda digna, reducir costos

de intercambio de vivienda.

e (Cobdigo Notarial. EI Notario tiene fe publica para hacer constar y autorizar

actos y contratos en que intervenga por disposicién de la ley 0 a requerimiento

de parte. Norma que regula la operacion legal del negocio de la empresa.

e Principios de contabilidad generalmente aceptados. Son las regulaciones para

la presentacion de los estados financieros, en Guatemala estan vigentes las
NIIF y NIC desde el ario 2008.

2.3. El ciclo de transacciones

Procesos o funciones asociadas de las operaciones productivas de una empresa.

2.3.1 Definicion del ciclo de transacciones

El concepto del ciclo enfatiza al auditor que la actividad de negocios es un flujo

continuo de hechos y transacciones. Los ciclos se definen para agrupar el flujo de

hechos econdmicos, similares y que se enlazan entre sf'.

2.3.2
[ J

Clasificacion del ciclo de transacciones
Ciclo de ingresos

Ciclo de compras

Ciclo de produccion

Ciclo de tesoreria

Ciclo de egresos nomina o personal

Ciclo de informacion financiera

! De Morales Esperanza R. 1996, Recopilacion de Auditoria por ciclos pagina 1.
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2.3.3 Ciclo de ingresos
Incluye las funciones que se requieren para cambiar por efectivo los productos y

servicios.

2.3.3.1 Definicion del ciclo de ingresos

El ciclo de ingresos® de una empresa incluye todas aquellas funciones que
requieren llevar a cabo para cambiarlo por efectivo, con los clientes, los productos
y servicios. Esta funcion incluye la toma de pedidos, mantener y cobrar las
cuentas por cobrar a clientes y recibir de estos el efectivo. En virtud de que el
ciclo de ingresos es el ciclo en que el control fisico y el derecho de propiedad

sobre los recursos que se venden.

Los ingresos ordinarios comprenden solamente las entradas brutas de beneficios
econdmicos recibidos y por recibir, por parte de la entidad, por cuenta propia. Las
cantidades recibidas por cuenta de terceros, tales como impuestos sobre las
ventas o servicios, y sobre el valor agregado estos no constituyen entradas de
beneficios econdmicos para la entidad y no producen aumentos en su patrimonio
neto. Por tanto, tales entradas se excluiran de los ingresos ordinarios.

2.3.3.2 Objetivos

Los ingresos son definidos, en el marco conceptual para la preparacién y
presentacibn de estados financieros, como incrementos en los beneficios
econdémicos, producidos a lo largo del periodo contable, en forma de entradas o
incrementos de valor de los activos, o bien como disminuciones de los pasivos,
que dan como resultado aumentos del patrimonio neto y no estan relacionados
con las aportaciones de los propietarios de la entidad. El concepto de ingreso
comprende tanto los ingresos ordinarios en si como las ganancias. Los ingresos
ordinarios propiamente dichos surgen en el curso de las actividades ordinarias de

% Resendiz Editores, 1990, Comisién de normas y procedimientos de Auditoria pagina 4
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la entidad y adoptan una gran variedad de nombres, tales como ventas, servicios,
comisiones, intereses, dividendos y regalias. El objetivo de éste trabajo es para
establecer el tratamiento contable de los ingresos ordinarios que surgen de ciertos
tipos de transacciones y otros eventos.

2.3.3.3 Alcance
Esta guia debe ser aplicada al contabilizar ingresos procedentes de las siguientes
transacciones y sucesos:
¢ La venta de productos;
e La prestacion de servicios; y
e El uso, por parte de terceros, de activos de la entidad que produzcan
intereses, regalias y dividendos.

El término "productos" incluye tanto los producidos por la entidad para ser
vendidos y los adquiridos para su reventa, tales como los terrenos y otro y

servicios que se tienen para revenderlas a terceros.

La prestacion de servicios implica, normalmente, la ejecucidén, por parte de la
entidad, de un conjunto de tareas acordadas en un contrato, con una duracién
determinada en el tiempo. Los servicios pueden prestarse en el transcurso de un

Unico periodo o a lo largo de varios periodos contables.

2.3.3.4 Funciones tipicas
Es preciso sefialar las funciones tipicas de este Ciclo, siendo las siguientes:
¢ Otorgamiento de crédito
¢ Prestacién del servicio
e Facturacién
e Contabilizacion de comisiones
¢ Contabilizacion de garantias

¢ Cuentas por cobrar
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o Cobranza
¢ Ingreso del efectivo
e Ajuste a facturas y/o notas de crédito

e Determinacion del costo de ventas.

2.3.3.5 Movimientos contables comunes

Dentro del ciclo de ingresos se podrian distinguir los siguientes asientos contables
mas comunes:

e Ventas

e Costo de ventas

¢ Ingresos de caja

¢ Devoluciones y rebajas sobre ventas

e Descuentos por pronto pago

¢ Cancelaciones y recuperaciones de cuentas incobrables
¢ Creacion de pasivos por el impuesto a las ventas

e Provisiones para gastos de garantia.

2.3.4 Ciclo de compras

Proceso mediante el cual la empresa adquiere todos los insumos para la
transformacién de un bien.

2.3.4.1 Definicion del ciclo de compas
El ciclo de compras, > de una empresa incluye todas aquellas funciones que se
requiere llevar a cabo para:

e La adquisicidn de bienes, mercancias y servicios.

o El pago de las adquisicion anterior,

¢ Clasificar, resumir e informar lo que se adquirid y se pago.

3 Comisién de normas y procedimientos de Auditoria, Control Interno, Resendiz Editores, version

electromica México 1990 pagina 4.
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Debido a las diferencias en tiempo que existen entre el recibo de los recursos y el
desembolso del efectivo, las cuentas a pagar y diversos pasivos acumulados,

también se afectan directamente por este ciclo.

2.3.4.2 Funciones tipicas:
¢ Solicitud de compras

Solicitud de cotizacion

Seleccién del mejor cotizante

e Preparacién de solicitud de compras

¢ Autorizacion para la adquisicion de bienes y servicios
 Funcién especifica de compras

¢ Recepcidén de mercancias y suministros

¢ Control de calidad de las mercancias y servicios adquiridos

¢ Verificacidén y aprobacion de los pagos.

2.3.4.3 Funciones de custodia
¢ Proteccidn del inventario

e Mantener registro correcto de los inventarios.

2.3.4.4 Asientos comunes
e Compras
¢ Desembolso de efectivo

e Pagos anticipados.

2.3.5 Ciclo de produccion

Llamado también ciclo de conversion. Materias primas, mano de obra y gastos de
fabricacion en productos terminados.
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2.3.5.1 Definicién del ciclo de producciéon

Son los recursos adquiridos por una entidad, entran en agrupaciones en las que
se retienen, se convierten, se procesan, se montan o ensamblan, o se utilizan en
otra forma. Las funciones del ciclo de conversién manejan agrupaciones de
recursos tales como inventarios, propiedad y equipos depreciables, recursos
naturales existentes, seguros pagados por adelantado y otros activos no
monetarios que se tienen para usarse en el negocio.

2.3.5.2 Funciones tipicas:
o Expedicién de 6rdenes de produccion.
¢ Requisicién de materias primas.
e Procesamiento de materias primas.
e Transferencia de productos terminados al almacen.

e Depreciacion y amortizacion de activos.

2.3.6 Ciclo de egresos - némina o personal

Erogaciones y transacciones de los recursos humanos

2.3.6.1 Definicion del ciclo de egresos — nomina o personal

Las transacciones relacionadas con las ndminas involucran los eventos y
transacciones que corresponden a las remuneraciones a ejecutivos y empleados.
Este tipo de transacciones incluyen; personal asalariado, obreros que se les paga
por hora o sobre una base de incentivo (a destajo), comisiones al personal de
ventas, premios a ejecutivos, planes de pensiones y de participacién de utilidades,
vacaciones pagadas, prestaciones a los empleados.

2.3.6.2 Funciones tipicas:
¢ Reclutamiento, contratacién, promocién y despido de personal.
¢ Relaciones laborales e industriales.

e Capacitacion y evaluacion del personal.
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Preparacion de informes de asistencia.

Preparacion, autorizacion, calculos, control y pago de néminas.

Autorizacion, pago y recuperacion de anticipos varios.

Néminas de ejecutivos, gerencia y confidenciales.

2.3.7 Ciclo de tesoreria

Funciones sobre la estructura y rendimiento de capital.

2.3.7.1 Definicion del ciclo de tesoreria

El ciclo de tesoreria de una entidad incluye aquellas funciones que tratan de sus
fondos de capital, es decir, el manejo de efectivo y la emisidon de obligaciones de
deuda y de acciones de capital.

Las funciones del ciclo de tesoreria comienzan con el reconocimiento de las
necesidades de efectivo. Incluyendo la distribucién del efectivo disponible a las
operaciones corrientes y otros usos, y se terminan con la devolucion de efectivo a
los inversionistas y a los acreedores.

2.3.7.2 Funciones tipicas:
a. Inversién
e Compra de valores.
Recibir ingresos periddicos (por dividendos o intereses).

e Venta de los valores.

b. Financiamiento

¢ Emision de obligaciones y acciones representativas del capital social, pago
de intereses sobre obligaciones y dividendos en efectivo.

2.3.8 Ciclo de informacién financiera
Comprende la preparacion de estados financieros que resumen el resultado de las
actividades del negocio a una fecha o por un periodo determinado.
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2.3.8.1 Definicion de informacion financiera

El ciclo de informacion financiera de una entidad, no procesa transacciones. Mas
bien, obtiene informacion de contabilidad y operaciones de otros ciclos. Por lo
tanto, analiza, evalla, resume, concilia, ajusta y reclasifica esa informacién de
modo que puede ser informada a la gerencia y a otros interesados. La recopilacion

de datos para su exposicion en los estados financieros ocurre dentro de este ciclo.

2.3.8.2 Funciones tipicas:
o Originar y preparar las pdlizas de diario, tanto recurrentes como
eventuales.
o Registrar operaciones en el libro diario.
e Mayorizar las operaciones.
e Agrupara informacién de revelacién suplementaria.
o Qriginar, preparar, consolidar y reexpresar informes y estados financieros.
e Conversion monetaria.
e Obtener informacion de los diferentes ciclos.

o Custodia de formularios y libros de contabilidad.

El punto de partida de este ciclo sera a su vez, la etapa contable donde terminan
otros ciclos de transacciones, ya que las fuentes de anotacion para el mayor
general son los diarios de:

e Compras
e Ventas
e Cobros

e Pagos
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2.4 La Administracién financiera
Su objetivo principal, es asignar recursos monetarios, lo que incluye adquirirlos,

invertirlos y administrarlos.

2.4.1 Definicion de finanzas

Las finanzas® son hechos, principios y teorias relacionadas con la busqueda y
utilizacién del dinero por los individuos, las empresas y el gobierno. Asi también
se ocupa de los procesos, instituciones, mercados e instrumentos implicados con

la transferencia de dinero entre los mismos.

El problema financiero del individuo es maximizar su bienestar con la utilizacién
apropiada de los recursos disponibles. Por lo que; divide su ingreso entre
consumo € inversiéon. El problema de las empresas es la asignacidn de recursos y
la consecucién del dinero. Para efectuar el estudio de instituciones, mercados

financieros y las actividades de gobiernos. Se consideran las areas siguientes:

2.4.1.1 Servicios financieros
Se ocupa de proporcionar asesoria y productos financieros; planeacion financiera,
inversiones, bienes raices y aseguradoras; incluye a la banca e instituciones

afines.

2.4.1.2 Objeto de la administracién financiera

Los presupuestos, los pronédsticos financieros, el flujo de efectivo, (coordinacién y
control) la administracién del crédito, el analisis de inversiones (decisiones) y la
obtencidén de fondos. La administracidn financiera tiene como objeto, 10 siguiente:
politicas, sistematizacién y procedimientos; maximizar el patrimonio de la empresa
(el valor de los intereses de los propietarios), mediante la obtencion de recursos
financieros por aportaciones de capital u obtencidn de créditos. Su correcto

* http://www.oocities.org/gehg48/F1 html
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manejo y aplicacién, la coordinacion del capital de trabajo, inversiones, resultados
mediante la interpretacion de informacion para tomar decisiones (De inversion, de
financiamiento y de administracion de activos), contribuir en el desarrollo del
medio socio-econdmico del pais y elevar el nivel de ingreso de los trabajadores,
maximizar el patrimonio de la empresa es optimizar los recursos financieros
(maximizar utilidades, capacidad de generar utilidades en el futuro), coordinacion
de efectivo de las inversiones; administracién de activo fijo y crédito a largo plazo.

Administracién Financiera, es una técnica que permite incrementar Ila
productividad como fin de la empresa, mediante la obtencidn de mejores tasas de

rentabilidad de los activos y disminucidn de costos de capital.

2.4.1.3 Fines de la administracion financiera
Se detallan las funciones siguientes:
¢ Obtener fondos y recursos financieros.
e Manejar los fondos y recursos financieros.
e Destinarlos a sectores productivos.
¢ Administrar el capital de trabajo.
e Administrar inversiones.
e Administrar os resultados.
¢ Interpretar la informacion financiera.
e Tomar decisiones.

e Preparar fondos para cuando se necesiten.

2.4.1.4 Las funciones de la administracion financiera
¢ Analisis financiero.
¢ Planeacion financiera (planear, ejecutar y verificar).
¢ Control financiero, funciones primarias.
¢ El analisis de datos financieros.

¢ Determinar la estructura de activos, y
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e Determinar su estructura de capital (corto y largo plazo decisiones sobre
dividendos).

2.4.1.5 Estrategias financieras

Entre las estrategias de la administracion financiera estan: la planeacion
corporativa, estructura de la deuda financiera riesgos y oportunidades, ingenio y
creatividad ejecutiva, decisiones de alta direccidn, congruencia entre Ia fijacién de
fines y medios corporativos, evaluacibn de la productividad financiera,
comportamiento futuro del medio ambiente, inversion de fondos en proyectos,
financiamientos necesarios, contabilidad y control, prondsticos y planeacion,
impacto de politicas de precios en la rentabilidad, crédito y cobranzas, planeacién
de incentivos.

2.4.1.6 Funciones del administrador financiero

El administrador financiero tiene la responsabilidad de elaborar presupuestos,
busqueda de fondos en los mercados de capital, seleccion y evaluacion de
proyectos de inversion, planeacion de estrategias de mercado y fijacidbn de
precios, (maximizar el precio de mercado de las acciones mediante el adecuado
equilibrio del riesgo y del rendimiento). Funciones principales: financiamiento e
inversiones, contabilidad y control, prondsticos y planeacion a largo plazo, fijacidn

de precios, créditos y cobranzas, seguros y planeacion de incentivos.

2.4.1.7 La planeacién financiera

La planeacion financiera establece pautas para el cambio y el crecimiento en una
empresa, centra su atencion en la imagen global. Su interés se enfoca en los
elementos importantes de las politicas financieras y de inversion de una empresa,
sin examinar en detalle los elementos individuales de dichas politicas.

2.4.1.7.1 Elementos basicos en la politica de la planeacién financiera

e La inversion de la empresa en nuevos activos. Esto dependera de las
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oportunidades de inversion que la empresa elija implementar y es resultado
de las decisiones del presupuesto de capital de la empresa.

El grado de apalancamiento financiero que decida utilizar la empresa. Ello
determinara la cantidad de préstamos para financiar sus inversiones en
activos reales. Esta es la politica de estructura de capital de la empresa.

La cantidad de efectivo que la empresa piensa que sera adecuado pagar a
los accionistas. Esta es la politica de dividendos de la empresa.

La cantidad de liquidez y de capital de trabajo que requiere la empresa, en
forma continla. Esta es la decisidbn de capital de trabajo neto de la
empresa.

2.4.1.7.2 Beneficios de la planeacion financiera

e Interacciones

El plan financiero tiene que mostrar explicitamente los vinculos entre las
propuestas de inversion para las diferentes actividades operativas de la
empresa y las opciones de financiamiento disponible.

Opciones
El plan financiero proporciona la oportunidad para que la empresa

desarrolle, analice y compare multiples escenarios diferentes de una forma
consistente.

Prevencién de sorpresas

La planeacién financiera debe identificar 10 que le puede suceder a una
empresa si se producen diferentes acontecimientos. En particular, debe
sefialar las acciones que tomara la empresa si las cosas alcanzan un punto
grave.
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2.4.1.7.3 Elementos del modelo de planeacion financiera

Pronéstico de ventas
La planeacién se centrara en las ventas futuras proyectadas asi como en
los activos y el financiamiento necesarios para respaldar estas ventas.

Estados financieros pro forma
Un plan financiero tendra un balance general, un estado de resultados y un
estado de flujos de efectivo pronosticado.

Requerimientos de activos
El plan incluird una seccién sobre los arreglos financieros necesarios. Esta
parte del plan debe estudiar la politica de dividendos y del endeudamiento.

Las variables de ajuste financiero

Una vez que la empresa tiene pronéstico de ventas y un estimado del gasto
necesario en activos, suele ser necesaria cierta cantidad de nuevos
financiamientos porque el total de los activos proyectados excedera el total
de los pasivos y el capital proyectados.

Supuestos econémicos

El plan debera exponer explicitamente, el ambiente econdmico en el que la
empresa espera desenvolverse. Entre los supuestos econdémicos mas
relevantes que deberan establecerse se encuentran el nivel de las tasas de
interés e impuestos que la empresa debe pagar.

Financiamiento externo y crecimiento

Debe existir una relacion entre el financiamiento externo requerido y el
crecimiento. Si los factores permanecen constantes, cuanto mas elevada
sea la tasa de crecimiento en ventas o en activos, mayor sera la necesidad
de financiamiento externo. La tasa interna de crecimiento, la primera tasa
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de crecimiento de interés es la tasa maxima de crecimiento que se puede
lograr sin financiamiento externo de ninguna clase a ésta se le denomina
tasa interna de crecimiento porque es la tasa que puede mantener la

empresa utilizando unicamente financiamiento interno.

Margen de utilidad
Un aumento en el margen de utilidad aumentara la capacidad de la empresa
para generar fondos internamente y con ello incrementar su crecimiento

sostenible.

Politica de dividendos
Una disminuciéon en el porcentaje de utilidad neta que se distribuye como
dividendos aumentara la tasa de retencion. Esto incrementara el capital

generado de forma interna y también el crecimiento sostenible.

Politica financiera
Un aumento en la razén deuda/capital incrementa el apalancamiento financiero
de la empresa. Puesto que esto permite financiamiento adicional mediante

deuda, la tasa de crecimiento sostenible aumenta.

Costo ponderado de capital o tasa de rentabilidad
Costo financiero de las fuentes de financiacion de un proyecto, intereses por
préstamos.

Rotacién del total de activos

Un aumento en la rotacidon del total de activos de la empresa aumenta las
ventas generadas por cada unidad monetaria en activos. Esto disminuye los
requerimientos de la empresa de nuevos activos conforme crecen las ventas y
por consiguiente, incrementa la tasa de crecimiento sostenible.
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Para que la empresa se desempefie eficazmente, el administrador financiero
debe poseer un conocimiento claro de las metas de la compafiia, por distinguir
entre politicas y metas. Los que determina las politicas y metas de una compaiiia,

sSON SuUs accionistas.

Los objetivos 0 metas de una compariia se definen usualmente en términos de
elevar al maximo el valor de los intereses de los duefios en la empresa (maximizar
el valor de las acciones de la empresa), un objetivo importante de la companiia:

economizar energia o reducir al minimo la contaminacion.

Las politicas de una compariia son las estrategias que emplea para alcanzar sus
metas, tales como tratar de acelerar el crecimiento por medio de la compra de
negocios ya existentes, asi como saber cuanto invertir en investigacion y
desarrollo, y qué grado de riesgo asumir en el lanzamiento de nuevos productos o

al entrar en nuevos mercados.

2.5 Razones financieras
Los métodos de analisis proporcionan indicios y ponen de manifiesto los hechos y
las tendencias que sin la aplicacion de tales métodos quedarian ocultos.

2.5.1 Definicién de las razones financieras

Los estados financieros® proporcionan informacién sobre la posicion financiera de
una empresa en un punto en el tiempo, asi como de sus operaciones a lo largo de
algun periodo anterior. Sin embargo, el valor real de los estados financieros radica
en el hecho de que pueden utilizarse a predecir la posicion financiera de una
empresa en el futuro y determinan las utilidades y los dividendos esperados,
como un punto de partida para planear las acciones que influiran en el curso de

> Besley Scott, Brigham Eugene F., Fundamentos de administracién financiera Mcgraw Hill, México 2003,
pagina 110.
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los acontecimientos. Para el administrador financiero el analisis financiero

constituye la funcion principal.

Las razones financieras® constituyen una técnica muy utilizada para la realizacion
de andlisis financieros y en la practica, junto a la comparacidon representan
herramientas primordiales que utiliza el analista financiero. Se incluye un resumen
de las razones financieras mas abordadas en la literatura sobre el tema y mas
empleada en la practica cotidiana de analistas y administradores financieros.
Todas deben ser evaluadas en el contexto de la entidad que se analice y ninguna
razén por Util que sea podra jamas sustituir un correcto juicio analitico, por lo que
el papel que desempeha el analista es extremadamente importante en este
proceso.

2.5.2 Andlisis horizontal y vertical
Cuando se examina’ un balance general 0 un estado de resultados, lo primero que
hay que hacer es representar sus valores en porcentajes, para analizar cada uno

de estos y su representacion al total de cada uno de los estados financieros.

Para los analisis financieros, comun mente se utiliza el analisis vertical al estado
de resultados o balance general de un periodo, y el horizontal a los mismos pero
en comparaciones de un afo a otro. En el caso del balance general, es facil
calcular el porcentaje que significa cada una de las cuentas en relacién al activo
total. Es decir, se divide una cuenta, por ejemplo “Cuentas por cobrar’, entre
activo total, se multiplica por 100 y se le escribe el simbolo de %. De la misma
manera se determinan los porcentajes del pasivo. En el caso del estado de
resultados se calcula el porcentaje que significa cada cuenta en refacién con las
ventas netas. Las ventas netas, son aquellas que no incluyen el impuesto al valor

agregado y después de descuentos y devoluciones. Aqui el calculo se haria

¢ Trujillo Rodriguez Clara Maria, Anslisis Financiero, versi6n electrénica, 2008 pagina 1.
" Duarte Schlageter Javier, Fernandez Alonzo Lorenzo, Finanzas Operativas, México, Editorial Limusa, 2010
pagina 27.
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dividiendo una cuenta, por ejemplo “gastos financieros” entre las ventas netas,
luego se multiplica por 100 y se le escribe el simbolo %. El “analisis vertical’ sirve
para comenzar el analisis financiero ya que se centra en aquellas cuentas que han
tenido un comportamiento extrafno, raro, diferente. Existe también el “analisis
horizontal’” nos proporciona informacidn util para un primer analisis financiero; se
aplica de la misma manera que el vertical, solo que de manera horizontal de

acuerdo al andlisis que se necesite.

2.5.3 Clasificacion de las razones financieras
Las razones financieras pueden clasificarse atendiendo a:
a. La naturaleza de las cifras

o Estaticos (utilizan como fuente el Balance General)

e Dinamico (utilizan como fuente el Estado de Resultados)

b. Su significado o lectura
o Financieros (se expresan en unidades de valor)
¢ De Rotacién (se expresan en nimero de veces)

e Cronolégicos (se expresan en dias, meses, anos)

¢. Su aplicacion u objetivo
o De solvencia y eficiencia
e De apalancamiento
¢ De rentabilidad

e De crecimiento.

2.5.4 Principales razones que se incluyen en cada grupo
Para un adecuado analisis financiero sobre los resultados operacionales de una
empresa, es preciso utilizar las razones que se estimen, los cuales se describen a

continuacion:
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2.5.4.1 Razones de solvencia y eficiencia
Las razones de solvencia miden la capacidad de la empresa de enfrentar sus
obligaciones en el plazo de su vencimiento, las de eficiencia reflejan la efectividad

con que se administran los activos de la empresa.

2.5.4.1.1 indice de solvencia

Refleja la relacion entre los activos y pasivos totales. Muestra la relacién entre el
total de recursos con que dispone la empresa y el total de fuentes ajenas o
prestadas. Se utiliza también como una razén de analisis del endeudamiento. Esta

razon es de hecho, el inverso de la razén de endeudamiento.

2.5.4.1.2 Razoén circulante, liquidez a corto plazo o solvencia

Refleja un analisis relativo del capital de trabajo neto. Es el resultado del cociente
que expresa la relacion entre el activo circulante y el pasivo circulante de una
empresa y expresa la capacidad del negocio para pagar sus obligaciones en el
corto plazo. Una razon ideal, es el resultado de 2, lo cual indica que por cada
quetzal que se debe en el corto plazo se tienen dos quetzales como respaldo, o
gue es lo mismo, que la empresa puede atender sus obligaciones a corto plazo

aungue los activos circulantes disminuyan en un 50%.

2.5.4.1.3 Liquidez inmediata o prueba acida

Se determina deduciendo de los activos circulantes el valor de los inventarios y
dicho resultado se divide entre los pasivos circulantes. Teniendo en cuenta que
los inventarios constituyen el activo circulante menos liquido, son descontados del
total de activos circulantes para saber de manera inmediata, con qué recursos de
pago dispone fa empresa. Se considera como un indice apropiado cuando su
resultado es igual 0 mayor que uno. Mide la capacidad inmediata que tienen los
activos circulantes mas liquidos para cubrir los pasivos circulantes. Supone la
conversién inmediata de los activos circulantes mas liquidos en dinero, para

cancelar las obligaciones de los pasivos circulantes.
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2.5.4.1.4 Rotacion del inventario

Se determina a partir del cociente entre el costo de lo vendido y el inventario
promedio. Muestra el niumero de veces que el inventario se convierte en cuentas
por cobrar o en efectivo. Se deben utilizar las cifras mensuales para el calculo del
inventario. El rango en que debe oscilar el resultado de este ratio es muy relativo
pues si el nivel de inventarios es muy bajo pueden producirse interrupciones
operativas, si es muy alto, implica un costo de oportunidad por no haber invertido
dicho capital en otras acciones. Suele identificarse como adecuado en la medida
en que aumenta la rotacion. No obstante, se considera como un indice apropiado

el resultado de 4, lo que equivale a menos de 90 dias de inventario.

2.5.4.1.5 Plazo promedio del inventario

Se determina dividiendo 360 dias entre el resultado de la expresién costo de lo
vendido entre inventario promedio o dividiendo el inventario promedio entre el
costo de venta diario del periodo. Representa el promedio de dias que un articulo
permanece en el inventario de una empresa. El tiempo que transcurre entre la
compra del articulo y la venta de la produccidén. Generalmente se considera
aceptable en la medida en que disminuye dicho plazo, 1o que pone de manifiesto

un aumento en la rotacion de los inventarios.

2.5.4.1.6 Rotacion de las cuentas por cobrar

Se determina a partir del cociente entre las ventas anuales a crédito y el promedio
de las cuentas por cobrar. Muestra con qué rapidez se convierten en efectivo los
recursos invertidos en cuentas por cobrar, es decir, el nUmero de dias que como
promedio tardan los clientes en cancelar sus cuentas. Rotaciones muy altas
pueden indicar una politica crediticia deficiente por parte de la empresa, sin
embargo, las rotaciones bajas implican una lenta recuperacién del dinero

pendiente de cobro, lo cual puede afectar la capacidad de pago de la empresa.
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2.5.3.1.7 Plazo promedio de cuentas por cobrar

Se expresa en dias y se determina a partir del cociente que relaciona 360 entre el
resultado de las ventas anuales a crédito y el promedio de las cuentas por cobrar.
Al igual que el anterior ratio el nivel aceptable depende de las condiciones de
crédito de la empresa, no obstante, en términos generales se considera como

positivo el ciclo de cobro que no excedan los 30 dias.

2.5.4.1.8 Rotacion de las cuentas por pagar

Se determina a través del cociente entre las compras anuales al crédito y el
promedio de las cuentas por pagar. Indica el nimero de veces que la empresa
rota en el aio sus cuentas por pagar.

2.5.4.1.9 Plazo promedio de cuentas por pagar o periodo medio de pagos
Se determina a partir del resultado del cociente que relaciona 360 dias, con el
saldo de las compras anuales al crédito y promedio de cuentas por Pagar. Se
considera aceptable en correspondencia con las condiciones de crédito que le
concedan a la empresa. Debe valorarse los beneficios del descuento por pronto
pago y los prejuicios de la penalizacidn por mora. En general se considera que un
ciclo de 20 dias o menor es aceptable. El analisis de antigliedad: Refleja el
estudio de las cuentas por cobrar y pagar, a partir de la fecha de emisién de las
mismas, cual ha sido la eficiencia en la gestidon de cobros y pagos de la empresa.

2.5.4.2 Razones de apalancamiento

Miden la capacidad de la empresa para contraer deudas a corto plazo con los
recursos que se tienen. Mide el grado o la forma en que los activos de la empresa
han sido financiados por terceros o con patrimonio de los propietarios.

2.5.4.2.1 Razén de endeudamiento
Se determina a partir del cociente entre el pasivo total o la deuda total (sin incluir
el patrimonio) entre el activo total. Mide la proporciéon de los activos totales
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aportados por capital ajeno, o sea, la participacion de los acreedores en la
financiacién de los activos totales de la empresa. En cuanto mas alta sea ésta
razon, mayor es el apalancamiento financiero. Su resultado aceptable depende de
lo efectivo que resulte usar el dinero ajeno, no obstante, los analistas coinciden en
que debe ser siempre inferior a 1 (0 al 100%), Un endeudamiento del 60% se
considera como manejable, 0 sea, que cada 100 quetzales que la empresa tiene
en sus activos, se adeudan 60 quetzales. Superior a este resultado puede

significar para la empresa dificultades en la consecuciéon de mas financiamiento.

2.5.4.2.2 Razén pasivo-capital

Se determina a partir del cociente que relaciona los pasivos a largo plazo
(Recursos ajenos) entre el capital contable o patrimonio. Indica la relacion entre
los fondos a largo plazo que suministran los acreedores y los que aportan los

duefios. Permite estimar el apalancamiento financiero de la empresa.

2.5.4.2.3 Rotacién del activo total
Relaciona las ventas anuales entre los activos totales. Puede determinarse para
los conceptos activos fijos y activos circulantes. Expresa la eficiencia con que la

empresa puede usar sus activos para generar ventas.

2.5.4.3 Razones de rentabilidad
Miden la capacidad de la empresa para generar utilidades. Son una medida del

éxito o fracaso con que se estan manejando los recursos.

2.5.4.3.1 Rendimiento de la inversién

También conocida como férmula Dupont, Expresa la efectividad de la
administracion para producir utilidades con los activos disponibles; evalia: margen
de utilidad en ventas, eficiencia en la operacion de los activos y el multiplicador de
capital, desglosando el analisis mediante la Formula Dupont siguiente:
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Du Pont = Utilidad neta *Ventas netas * Activo total
‘Ventas netas Activo totaI’ Capital contable
Y
\ ROA |
|
ROE

2.5.4.3.2 Rentabilidad econémica

Rentabilidad sobre activos o capacidad basica de generacion de utilidades. Es el
resuitado del cociente entre el beneficio neto (UAIT) y el activo total neto (que
incluye el activo total bruto menos la depreciacidn), o el activo total. Un
crecimiento constante de este valor indica una mejor utilizacion de las

instalaciones del negocio.

2.5.4.3.3 Rentabilidad sobre las ventas

Margen de utilidades netas, margen neto sobre ventas o margen de utilidades
netas sobre ventas; relaciona el Beneficio Neto (UAIT) y las ventas. Se considera
gue una rentabilidad sobre las ventas superior al 10% es aceptabie, aunque es

conveniente comparar dicho resultado con el de otras empresas del mismo sector.

2.5.4.4 Razones de crecimiento
Miden el estado econémico general de ia organizacién, su nivel de eficiencia. Son
indices que comparan el crecimiento de la empresa frente a las diferentes
variables de la economia. Siendo estos los mas comunes:
e Ventas: Esto se obtiene de la operacidn siguiente: Ventas actuales / Ventas
periodo base.
e Ingreso Bruto: Segun la formula siguiente: Ingresos brutos actuales/
Ingresos brutos periodo base.
e Utilidades por Accién: Se calcuia asi: Utilidades disponibles entre las

acciones en circulacion.
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Se incluyen en sus clasificaciones diferentes razones financieras de acuerdo con
el objetivo del analisis, la clasificacidn responde a los ratios mas conocidos y
empleados para el andlisis econémico-financiero en la mayor parte de las

organizaciones economicas.

2.6 Estados financieros

Los estados financieros presentaran razonablemente, la situacién financiera, el
rendimiento financiero y los flujos de efectivo de una entidad. La presentacion
razonable requiere la presentacion fiel de los efectos de las transacciones, otros
sucesos y condiciones, de acuerdo con las definiciones y criterios de

reconocimiento de activos, pasivos, ingresos y gastos®.

2.6.1 Estados financieros proyectados
Con base en la informacién financiera histérica de las empresas se realizan las

estimaciones para predecir el comportamiento futuro de los inversionistas.

2.6.1.1 Objetivo
Cualquier prondstico de los requerimientos financieros implica®
e Determinar la cantidad de dinero que necesitara la empresa durante un
periodo determinado.
e Determinar la cantidad de dinero que la empresa generara internamente
durante el mismo periodo, y
e Sustraer de los fondos requeridos los fondos generados para determinar los
requerimientos financieros externos.

§ Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), NIIF para las PYMES, IFRS, London, 2009
pagina 26.

° Besley Scott, F. Brigham Eugene, Fundamentos de Administracion Financiera, México, McGRAW-HILL
Interamericana de Editores, 2003 pagina 153.
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2.6.1.2 Preparacion del prondstico del estado de resultados

El método de estado de resultados proyectados, empieza con un prondstico de
las ventas. Se pronostica el estado de resultados del afio siguiente con el fin de
obtener una estimacién inicial de la cantidad de utilidades retenidas que la
compafia generara durante el afio. Esta tarea requiere de la colaboraciéon de
ciertos supuestos acerca de la razdén de costos operativos, tasa fiscal, cargos por
intereses y dividendos pagados. En el caso sencillo, se supone que los costos
aumentaran a la misma tasa de las ventas; en situaciones mas complicadas, los
cambios en los costos se pronostican por separado. Sin embargo, el objetivo de
esta parte del andlisis es determinar la cantidad de ingresos que la compaiiia
ganara y que posteriormente retendra para su reinversion dentro del negocio
durante el afio pronosticado.

2.6.1.3 Pronéstico del balance general

Cada cuenta de activos deberé aumentar si se desea lograr un mayor nivel de
ventas mas alto, generara mayores saldos en cuenta por cobrar y deberan
almacenarse inventarios adicionales y anadir nuevas plantas y equipo para la
produccién. Ademas si se desea que las ventas aumenten, sus pasivos y su
capital contable también, debe hacerlo, pues los activos adicionales deben ser
financiados de alguna manera. Algunos pasivos aumentan espontaneamente
debido a las relaciones normales de los negocios; a medida que aumentan las
ventas también aumentan las compras de materias primas, incremento que
espontaneamente generara mayores niveles de cuentas por pagar. De manera
similar, un nivel mas alto de operaciones requerira de mayor cantidad de mano de
obra, mientras que un mayor nivel de ventas dara como resultado un ingreso
gravable mas elevado. Por consiguiente, aumentaran tanto los sueldos

devengados como los impuestos acumulados.
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2.7 El Control presupuestal

Es una herramienta financiera en el que se estiman las necesidades futuras,

cubriendo todos los rubros de operacion de la empresa, por un periodo

determinado.

2.7.1 Definicién del presupuesto

El presupuesto’® es un célculo anticipado de recursos, gastos y trabajos por

realizar en un asunto publico o privado; planificacion de la gestién financiera por

cumplir en un determinado periodo de tiempo futuro.

2.7.2 Importancia de los presupuestos

Los presupuestos son importantes porque ayudan a minimizar los riesgos
de operacién en la organizacion.

Por medio de los presupuestos se mantiene el plan de operaciones de la
empresa en limites razonables.

Sirven como mecanismo para la revision de politicas y estrategias de la
empresa y dirigirlas hacia los resultados que se busca obtener.

Cuantifican en términos financieros los diversos componentes de su plan
total de accion.

Las partidas de los presupuestos sirven como guias durante la ejecuciéon de
los programas de personal en un determinado periodo de tiempo y sirven
como norma de comparacion entre planes y programas.

Sirven como medios de comunicacién entre unidades de un determinado
nivel y verticalmente entre ejecutivos de un nivel a otro.

Facilita la toma de decisiones, ademas de que estas estarian basadas en
estudios previos y conclusiones razonables y definidas.

Coadyuva a la solucion de problemas de forma anticipada y evita riesgos y

contingencias que puedan originar desperdicios 0 gastos innecesarios.

1° Mastretta Velasquez Gustavo. Administracién de los sistemas de produccion, México, Editorial Limusa,
1998 pagina 56.
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2.7.3 Preparacion del presupuesto

Los presupuestos estan disefiados para cubrir dos conjuntos de necesidades, con
respecto a los fines operativos, los presupuestos ayudan a la organizacion a
asignar los recursos disponibles en la forma mas efectiva posible y a controlar los
costos. Con respecto a los fines administrativos, los presupuestos ayudan a los
administradores de la organizacion a tomar decisiones, incluyendo la comparacion
de diferentes suposiciones acerca de los costos y de los rubros del presupuesto,

planificacién con escenarios.

Existen dos situaciones en las cuales las organizaciones pueden preparar
presupuestos durante su proceso de planificacion:

¢ Algunas organizaciones preparan presupuestos antes de asignar los fondos
disponibles. Esto se denomina "elaboracién de presupuestos con base
cero". Estas organizaciones comienzan por crear un presupuesto ideal que
incluye todas las actividades deseadas. Luego consolidan los resultados,
deciden qué actividades tendran el mayor impacto al menor costo o qué
cantidades de los diferentes rubros presupuestarios se pueden pagar, y
completan el presupuesto de acuerdo con estos datos.

e Otras organizaciones preparan sus presupuestos después de asignar los
fondos. Estas organizaciones identifican en primer lugar el financiamiento
disponible y lo asignan luego a los diferentes programas o proyectos
individuales. Los programas crean, a continuacién, presupuestos que

planifican el uso mas efectivo del dinero asignado.

La preparacion de un presupuesto incluye la documentacion de las suposiciones o
premisas presupuestarias y un examen cuidadoso de las decisiones
presupuestarias. Por lo que el administrador financiero de un programa, su papel
consiste en brindar una guia con respecto al tipo de presupuesto que mejor se
adecue a las circunstancias existentes, y suministrar o probar las suposiciones

que soportan al presupuesto. El paso final en la preparacion de un presupuesto
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consiste en revisar la integridad de las suposiciones presupuestarias y la exactitud

de los calculos matematicos.

2.7.4 Monitoreo del presupuesto

Durante la implementacién de un proyecto o actividad, tanto los administradores
de programa como los administradores financieros deben examinar el presupuesto
con la finalidad de controlar los costos y garantizar el cumplimiento con los
requerimientos contractuales o de la organizacion. Se puede simplificar y mejorar
la eficacia del monitoreo del presupuesto si se trabaja con el personal apropiado
para incorporar el presupuesto original a los estados financieros, especialmente el
estado de pérdidas y ganancias. De esta manera, se puede comparar los gastos o
ingresos reales en contraposicidén con los planificados; de la misma manera que se
utiliza el plan de trabajo para comparar las actividades realizadas en

contraposicion con los planes.

2. 8 EIl Valor actual neto (VAN), tasa interna de retorno (TIR) y tasa de
rentabilidad minima aceptada (TREMA)
A continuacién se presentan indicadores financieros que evaluan la viabilidad de

un proyecto.

2.8.1 Definicion valor actual neto

Método utilizado para evaluar las propuestas de las inversiones de capital, '
mediante la determinacién del valor presente de los flujos netos futuros de
efectivo, descontados a la tasa de rendimiento requerido por la empresa, o el
rendimiento minimo esperado.

El valor actual neto es el método'? méas conocido a la hora de evaluar proyectos de

inversién a largo plazo. El valor presente neto permite determinar si una inversion

'! Besley Scott y Brigham Eugene F, Fundamentos de administracién financiera, México, Editorial Mcgraw-
Hill, 2003 pagina 387.
12 http://www.pymesfuturo.com/vpneto. htm
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cumple con el objetivo basico financiero MAXIMIZAR la inversion. El valor
presente neto permite determinar si dicha inversion puede incrementar o reducir el
valor de la empresa. [Ese cambio en el valor estimado puede ser positivo 0
negativo 0 seguir igual, si es positivo el valor de la empresa tendra un incremento
equivalente al valor actual neto. Si el VAN es negativo quiere decir que la empresa
reducira su rigueza. Si el resultado del VAN es cero, la empresa no modificara el

monto de su valor.

2.8.1.2 Variables

Es importante tener en cuenta que el valor actual neto, depende de las siguientes
variables:

P= Inversion inicial

S= Flujos netos de efectivo

= Tasa de descuento o de rendimiento minimo esperado, y

n= Numero de periodos que dura el proyecto.

FORMULA VAN= P= ————
(1+i)

2.8.2 Definicion de la tasa interna de retorno

La tasa interna de retorno es la que iguala el valor actual neto a cero’>. La tasa
interna de retorno conocida como la tasa de rentabilidad; producto de la
reinversidn de los flujos netos de efectivo dentro de la operacidn propia del
negocio y se expresa en porcentaje. También es conocida como tasa critica de
rentabilidad cuando se compara con la tasa minimo de rendimiento requerida (tasa

de descuento) para un proyecto de inversion especifico.

La evaluacion de los proyectos de inversion cuando se hace con base en la tasa

1B http://www.pymesfuturo.com/tiretorno.htm
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interna de retorno toma como referencia la tasa de descuento. Sila TIR es mayor
que la tasa de descuento, el proyecto se debe aceptar pues estima un rendimiento
mayor al minimo requerido, siempre y cuando se reinviertan los flujos netos de
efectivo. Por el contrario, si la TIR es menor que la tasa de descuento, el proyecto
se debe rechazar pues estima un rendimiento menor al minimo requerido.

2.8.2.1 Variables
CF = flujo de caja
N = numero de periodos

A = inversién inicial

CF CF
TIR -A +
(14TIRM  (14TIR)

2.8.3 Definicion de la tasa de rentabilidad minima aceptada

Esta tasa, es la tasa razonable que un inversionista espera recibir por una
inversidn rentable y debe ser mas alta que la que ofrece un banco u otra inversion
que presente un minimo de riesgo, es decir que sea segura. Su valor siempre
estara basado en el riesgo que corre la empresa en forma cotidiana en sus
actividades productivas y mercantiles.

2.8.3.1 Variables

e Tasa libre de riesgo
e Prima de inflacién

e Prima de riesgo

e Prima de costo de capital.

La Tasa de rendimiento minima aceptada (TREMA) con la cual se evalla la

~inversion esta conformado por la sumatoria de los elementos siguientes:
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o Tasa libre de riesgo: Es aquella tasa de rendimiento que se obtiene al
invertir en un activo financiero que no tiene riesgo de incumplir su pago,

bonos del estado'. La tasa promedio para estas inversiones estan en
4.87%.

e Prima de inflacién: Tasa de inflacion o costo de vida'®, fuente instituto

nacional de estadistica, para el afio 2013 es de 4.39%.

e Prima de riesgo: Calificacion sobre el riesgo crediticio de un pais'®. Para el
afno 2013 es de 8.90%.

o Prima de costo de capital: Tasa promedio ponderada o tasa pasiva de un
portafolio de inversion del sistema bancario, cuenta de depésitos, ahorro,
plazo fijo, documentos descontados, segun datos del banco de Guatemala,
para el afo 2013 es de 3.64%.

" hitp://www.agn.com. gt/index. php/world/business/item/248 1-guatemala-coloca-bonos-en-
el-extranjero-por-$700-millones. |

' http://www.banguat.gob.gt/inc/ver.asp?id/=pim/pim01&e=112487&e=114891.

16 hitp://www.banguat.gob. gt/publica/conferencias/mejorando-calific-guate-131005.pdf
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2.9 Modelo dupont
El modelo DUPONT es una de las razones financieras de rentabilidad mas
importantes en el analisis del desempefio econdmico y operativo de una empresa.

2.9.1 Definicion del modelo dupont

El modelo DUPONT'" integra o combina los principales indicadores financieros
con el fin de determinar la eficiencia con que la empresa esta utilizando sus
activos, su capital de trabajo y el multiplicador de capital o apalancamiento
financiero.

En principio, el modelo DUPONT reune el margen neto de utilidades, la rotacién
de los activos totales de la empresa y de su apalancamiento financiero.
Estas tres variables son las responsables del crecimiento econémico de una
empresa, la cual obtiene de un mayor margen de utilidad en las ventas, o de un
uso eficiente de sus activos fijos lo que indica una alta rotacion de estos, lo mismo
que el efecto sobre la rentabilidad que tienen los costos financieros por el uso de
capital financiado para desarrollar sus operaciones.

El sistema DUPONT lo que hace es identificar la forma como la empresa esta
obteniendo su rentabilidad, para identificar sus fortalezas o debilidades.

2.9.2 Variables del modelo dupont

Son las diferentes alternativas que se tienen para evaluar financieramente los
datos de la empresa. Una de las razones mas efectivas es el ROE y ROA, fruto de
la llamada Férmula Dupont. ROA sus siglas en inglés Return On Assets o retorno
sobre los activos. ROE Return On Equity o retorno sobre el capital propio.

17 http://www.gerencie.com/sistema-dupont. htm]
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2.9.3 Margen de utilidad en ventas

Existen productos que no tienen una alta rotacién, que solo se venden uno a la
semana o incluso al mes. Las empresas que venden este tipo de productos
dependen en buena parte del margen de utilidad que les queda por cada venta.
Manejando un buen margen de utilidad les permite ser rentables sin vender una

gran cantidad de unidades.

Las empresas que utilizan este sistema, aunque pueden tener una alta
rentabilidad, no estan utilizando eficientemente sus activos ni el capital de trabajo,
puesto que deben tener un capital inmovilizado por un mayor tiempo.

2.9.4 Uso eficiente de los activos fijos

Caso contrario al anterior se da cuando una empresa tiene un margen menor en
la utilidad sobre el precio de venta, pero que es compensado por la alta rotacién
de sus productos, hace uso eficiente de sus activos. Un producto que solo posee
una utilidad 5% y una rotacion diaria, es mucho mas rentable que un producto que
tiene un margen de utilidad del 20% pero que su rotaciébn es de una semana o

mas.

2.9.5 Multiplicador del capital

También denominado aplacamiento financiero que consiste en la posibilidad que
se tiene de financiar inversiones sin necesidad de contar con recursos propios;
para operar, la empresa requiere de activos, los cuales solo pueden ser
financiados de dos formas; en primer lugar por aportes de los socios (Patrimonio)
y en segundo lugar créditos con terceros (Pasivo). Asi, entre mayor sea capital
financiado, mayores seran los costos financieros por este capital, Io que afecta

directamente la rentabilidad generada por los activos.

2.9.6 Calculo del indice dupont

Al tener claro la definicion de las variables, se procede a su calculo, segun la
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férmula siguiente:

Du Pont = Utilidad neta *Ventas netas * Activo total
‘Ventas netas Activo totalJ Capital contable
Y
\ ROA ]
|
ROE

Como se puede ver el primer factor corresponde a la primera variable; margen de
utilidad en ventas, el segundo factor corresponde a la rotacion de activos totales o
la eficiencia en la operacién de los activos y el tercer factor corresponde al

apalancamiento financiero.

2.10 Punto de equilibrio
Herramienta financiera que se utilizara para evaluar el nivel de ventas de las

empresas urbanizadoras por un periodo de tiempo.

2.10.1 Definicion del punto de equilibrio

Es el método que se utiliza para calcular la cantidad de unidades de un bien o
producto que la empresa debe vender, para cubrir sus costos y gastos, es el
punto donde la empresa no pierde ni gana'®.

E!l analisis del costo, volumen de ventas y las utilidades proporciona una vision
general del proceso de planeacion, brinda un ejemplo concreto de la importancia
de comprender el comportamiento del costo, es decir la respuesta de los costos a
diversas influencias.

'® Besley Scott, Brigham Eugene F., Fundamentos de administracién financiera Mcgraw Hill, México 2003,
pagina 162.
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Fundamentalmente los gerentes tienen que decidir cdmo adquirir y utilizar los
recursos econdmicos con vista a una meta de la organizaciéon. Por lo general
estas decisiones son a corto plazo, cuantas unidades deben producirse, se deben
cambiar los precios etc., decisiones a largo plazo como ia compra de plantas y
equipos también dependen de predicciones sobre las relaciones resultantes de

los costos, volumen de venta y sus utilidades.

2.10.2 Métodos para determinar el punto de equilibrio

o Método de las ventas

PEV= CF

Costo variable total

1- Ventas totales

o Método del Margen de Contribucién
MC = Precio de venta — Precio de compra del producto.

e Meétodo grafico
A partir del trazo de un grafico, donde en el eje de las abscisas se representan
las cantidades de unidades y en el eje de las ordenadas los importes
correspondientes a los costos fijo, costos totales y las ventas netas, se puede
derivar el punto de equilibrio, a partir del punto donde se interceptan las ventas
netas con los costos totales.

Utilizar la técnica del punto de equilibrio permite realizar el andlisis en forma
simple, ya que es posible involucrar diversas variables y manejar una gama de
alternativas que permitan a la administracion, establecer estrategias con bastante
oportunidad y valorar el efecto del volumen contra costos en las utilidades. En la
toma de decisiones habra que tener concordancia entre la mision financiera y los
objetivos que se desean, sera necesaria una reorientacibn al mercado,
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implementando estrategias comerciales y financieras con mayor creatividad, ya
qgue el mercado en su proceso de desarrollo, buscara servicios internacionales
mas competitivos.
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3. METODOLOGIA

La Metodologia es la explicacidén en detalle de qué y cdmo se hizo para resolver el
problema de la investigacién sobre el analisis financiero en las empresas
urbanizadoras de lotes para vivienda, a través del modelo de ciclo de
transacciones. Comprende: Definicion del problema, objetivos, hipétesis y
especificacion de las variables, método cientifico, y técnicas de investigacion
documental y de campo, utilizadas.

En la actualidad las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda han tenido
auge debido a la misma necesidad de vivienda como se expone en el punto 2.1
Marco tedrico. Administrativamente las empresas guatemaltecas del sector
urbanizaciéon operan de forma similar, en el sistema de ventas, gastos y costos de
urbanizacion, apegados a criterios de mercado, ubicacion geografica, nivel
econdmico de sus clientes, asi mismo, coinciden en los periodos de operacién que
van de 5 a 8 afos en vender y urbanizar los proyectos y sus margenes de
utilidades oscilan entre 40% y 60%. En el criterio que todas las empresas del
sector han adoptado es el pago de los impuestos, régimen sobre ingresos 5%
mensual. Datos obtenidos de empresas de corporaciones urbanizadoras, como se
detalla en el punto 1.1 antecedentes.

Como parte del trabajo de investigacion, se procedid a estructurar el modelo de
ciclo de transacciones, ordenando las operaciones tipicas, lo cual constituye la
base de la informacién para analizar los resultados financieros de los proyectos de
urbanizacion de lotes para vivienda. Para el efecto, previamente se estableci6 el
orden de importancia de las operaciones; los rubros de ingresos, costos, gastos
fijos y variables a nivel general; posteriormente se disefiaron los modelos de
valores proyectados de las transacciones operacionales y analisis financiero
considerando un periodo de 8 afnos.
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Una vez definidos los rubros de ingresos y egresos, asi como, su respectiva
cuantificaciéon se procedié a elaborar los estados financieros, el presupuesto,
generando a la vez un flujo de caja descontado para evaluar el valor del dinero en
el tiempo; se determind el punto de equilibrio en ventas, asi como el analisis de
desempefio y las variaciones en los estados financieros proyectados por medio del

analisis horizontal y vertical.

3.1 Definicion del problema

La especificacién del problema determina que las empresas urbanizadoras de
lotes para vivienda en la Aldea El Tempisque, del municipio de Ciudad Vieja del
departamento de Sacatepéquez, necesitan llevar a cabo el analisis financiero de
sus operaciones, fortalecer los mecanismos de control para el adecuado manejo
de costos; con base en sus estados financieros proyectados, analizar que los
resultado de operaciones no presenten variaciones significativas en relaciéon al

presupuesto de inversion.

Los directores necesitan organizar los procesos de control administrativo en las
empresas, con el objeto de tener informacién confiable y oportuna, para toma de
decisiones en el desarrollo operacional. Para o cual se considera que preparar la
informacién con base en los ciclos de transacciones operacionales puede ser un
elemento fundamental para la emisién de estados financieros y sus respectivos

analisis.

3.2 Justificacion de la Investigacion

Un problema de las familias Guatemaltecas es el déficit habitacional en los
distintos niveles socio-econdmicos de la poblacién; siendo mas marcado en la
clase social media y baja. En el problema emergen una serie de factores, como el
alto costo de los insumos para la construccion, mano de obra encarecida, el valor
del terreno como factor fundamental; ademas, de que es escaso en el casco

urbano de la ciudad, en los departamentos y sus municipios. Situacién que la
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iniciativa privada y el estado estan trabajando para solucionar, mediante la venta
de lotes urbanizados a precios accesibles y con financiamiento propio.

El propésito de la investigacion es: conocer el entorno del negocio de las
empresas urbanizadoras, ordenar sus procesos en ciclos de operaciones, emitir
los informes financieros y detectar factores de caracter financiero que afecten los
resultados esperados por los inversionistas de las empresas desarrolladoras.

3.3 Objetivos

A continuacion se presentan los objetivos de la investigacion:

3.3.1 Objetivo general

Desarrollar el modelo de ciclo de transacciones en las empresas urbanizadoras de
lotes para vivienda en la Aldea El Tempisque, del municipio de Ciudad Vieja,
departamento de Sacatepéquez, para la estructuracion del analisis financiero y la
evaluacion de la decisidn de inversidn en proyectos urbanisticos de lotes.

3.3.2 Objetivos especificos

. Definir las caracteristicas generales y técnicas de la urbanizacién proyectada
en la Aldea El Tempisque.

. Estructurar el modelo de ciclo de transacciones de acuerdo al proceso de
operaciones tipicas de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda.

o Determinar la proyeccién de ingresos por ventas de contado y al crédito; los
egresos por gastos de operacién, gastos de urbanizacién y precio de la tierra
y desarrollo.

. Establecer la tasa de rendimiento minima aceptable y el flujo de fondos
descontado.

. Estructurar los estados financieros proyectados, balance general y estado de
resultados de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda.

. Realizar el analisis vertical y horizontal de los estados financieros de las
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empresas urbanizadoras.

o Definir ta estructura del control presupuestal.

. Determinar el Valor Actual Neto, VAN y la Tasa Interna de Retorno, TIR, para
evaluar la viabilidad de la inversibn, como elemento de analisis del
inversionista.

. Realizar el analisis de rentabilidad a través del modelo Dupont de las
empresas urbanizadoras de lotes para vivienda. '

) Determinar el punto de equilibrio en ventas de las empresas urbanizadoras

de lotes para vivienda.

3.4 Hipétesis

El desarrollo e implementacidn del modelo de ciclo de transacciones en las
empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, en la Aldea El Tempisque, del
Municipio de Ciudad Vieja, Departamento de Sacatepéquez, permitira estructurar
la informacién de las operaciones del proceso productivo, en informes financieros
para su analisis y la evaluacion de la decisiones de haber invertido en proyectos
urbanisticos de lotes para vivienda, a través del Valor Actual Neto, VAN, y Tasa
Interna de Retorno, TIR; asi mismo, permite la estructuracion del control
presupuestal, el analisis a través del punto de equilibrio y el andlisis de

rentabilidad a través del modelo Dupont.

3.4.1 Variable independiente
Desarrollo e implementacion del modelo de ciclo de transacciones, en las

operaciones productivas de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda.

3.4.2 Variables dependientes

Estructuracion de los informes financieros y sus analisis y la evaluacién de
decisiones de inversion en proyectos urbanisticos de lotes, basados en el valor
actual neto, VAN, y tasa interna de retorno, TIR; a través del modelo de ciclo de

transacciones.
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3.5 Método cientifico

Para guiar el desarrollo de la investigacion, se utiliz6 como base fundamental el
método cientifico en sus tres fases:

o Indagatoria

o Demostrativa

o Expositiva.

La fase indagatoria se efectlo a partir de investigaciones realizadas sobre las
transacciones y operaciones financieras del sector urbanistico, para la obtencién
de informacién relevante para el analisis respectivo. La fase demostrativa se
desarrollé6 al momento de procesar la informacién obtenida, analisis y evaluaciéon
financiera y sus proyecciones, asi como, uso de herramientas financieras para
comprobar la hipétesis formulada. Finalmente, la fase de exposicién, permitié

culminar la investigacién con la presentacion de los resultados de la investigacion.

3.6 Técnicas de investigacion
En el proceso de recoleccion y ordenamiento de la informacién base para la

investigacion, se utilizaron las siguientes técnicas:

3.6.1 Técnica de investigaciéon documental

Se efectué una revisidn bibliografica de leyes guatemaitecas, normas, libros
manuales, folletos, revistas, paginas de internet, entre otros, relacionados con el
tema. Las principales técnicas fueron la elaboracién de fichas bibliograficas,
resumen y subrayado.

3.6.2 Técnicas de investigacion de campo

La investigacion de campo se llevé a cabo mediante la observacion directa y la
recoleccién y andlisis de los datos, para tales efectos, se utilizaron los siguientes
instrumentos:
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Definicién de transacciones y los procesos de: ingresos, egresos, produccion,
tesoreria, ndmina e informacién financiera para desarrollar el ciclo de
transacciones.

Elaboracién y analisis de matrices de datos.

Analisis de reportes financieros estado de resultados y balance general.

Uso de Herramientas de analisis financiero, tales como analisis horizontal.
vertical, costo-volumen-utilidad, presupuesto, trema, VAN, TIR, entre otras.
Aplicacidon de Hemramientas financieras para analisis complementario, que
evalla si las empresas de lotes para vivienda son rentables, que confirman o

cambian el criterio del inversionista.
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4, ANALISIS FINANCIERO POR MEDIO DEL CICLO DE TRANSACCIONES
DE LAS EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA

La implementacion del ciclo de transacciones en base a los procesos
operacionales, para la estructuracidon de los estados financieros para su analisis y
evaluacion a través de herramientas financieras de la inversion en proyectos
urbanisticos de lotes para vivienda. Incluye la definicion de caracteristicas
generales y técnicas de las empresas urbanizadoras, la proyeccion de ingresos,
costos y gastos, informacidn financiera proyectada, control presupuestal,
determinacién del valor actual neto y tasa interna de retorno, analisis de punto de

equilibrio y de rentabilidad a través del modelo dupont.

4.1 El ciclo de transacciones de las empresas urbanizadoras de lotes para
vivienda

En base a recopilacion tebrica sobre el tema, la estructura del ciclo de
transacciones es como se muestra en la consolidacion del cuadro 1, en que todas
las operaciones son una interrelacion de procesos que conllevan a un resultado

final que son los estados financieros.
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Cuadro 1

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA

CICLO DE TRANSACCIONES

Ciclode Ciclode Ciclode
Ingresos > Compras 1 Produccion
|
WV
. Ciclode
Ciclode Némina }—> -'%g?e?_% —> Informacién
Financiera

Fuente: Elaborado para la implementacidn del ciclo de transacciones en

las empresas urbanizadoras.

Cada ciclo de ftransacciones dentro de las operaciones de las empresas
urbanizadoras de lotes para vivienda, esta integrado por una serie de procesos

vinculados entre si, que a continuacién se detalla:

4.1.1 Ciclo de ingresos
Proceso donde se registran los ingresos de dinero a caja, por los conceptos
siguientes:

¢ Ventas de lotes al contado y financiado

¢ Servicios administrativos (manejo de cuenta 22% anual)
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En esta etapa se registra el proceso de compras de insumos para urbanizar los

lotes, siendo el proceso siguiente:

41.3

Solicitud de cotizacion.
Solicitud de compras o servicios de terceros.
Funcién especifica de compras de bienes 0 servicios.

Recepcion de mercancias y suministros.

Control de calidad de las mercancias y servicios adquiridos.

Verificacidn y aprobacion de los pagos y pagos anticipados.

Proteccidn del inventario.
Mantener registro correcto de los inventarios.

Desembolso de efectivo.

Ciclo de produccién

En este ciclo se expenden las érdenes de urbanizacion de lotes para la venta. Se

registran los procesos siguientes:

Almacenamiento y bodega.
Licencia de urbanizacion.
Topografia (poligono y curva de nivel).
Planificacion.

Ingenieria, supervision y viaticos.
Estudio de impacto ambiental.
Amojonamiento.

Apertura de calles.

Energia eléctrica.

Red de distribucion de agua potable.
Garita de acceso.

Muro perimetral.

Calles asfaltadas y bordillos.
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Red de drenajes sanitarios y pluviales.
Planta de tratamiento de aguas residuales.
Tanque elevado.

Bomba eléctrica sumergible.

Pozo mecanico.

4.1.4 Ciclo de egresos- némina o personal

Reclutamiento, contratacion, promocién y despido de personal.
Relaciones laborales e industriales.

Capacitacion y evaluacién del personal.

Preparacion de informes de asistencia.

Preparacion, autorizacién, calculos, control y pago de néminas.
Autorizacion, pago y recuperacion de anticipos varios.

Nominas de ejecutivos, gerencias y confidenciales.

4.1.5 Ciclo de tesoreria - Inversion

Inversion en otras empresas.
Recibir ingresos Know how en otras empresas.

Recibir intereses por inversiones en otras empresas.

4.1.6 Ciclo de informacion financiera

Obtener informacién de los diferentes ciclos.

Originar y preparar las polizas de diario, tanto recurrentes como eventuales
y asentarlos en el libro diario.

Mayorizar las operaciones.

Agrupara informacién de revelacion suplementaria.

Originar, preparar, consolidar y reexpresar informes y estados financieros.
Conversidén monetaria.

Custodia de formularios y libros de contabilidad.
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4.2 Caracteristicas generales y técnicas de los proyectos

Se toma como base para el analisis una finca rustica de 7.5 manzanas de
extensién, ubicada en la Aldea El Tempisque, del Municipio de Ciudad Vieja,
Departamento de Sacatepéquez. Se proyecta la venta de lotes de 120 metros
cuadrados debidamente urbanizados.

El periodo de la operacion de urbanizacion esta proyectado para $ afios, en el
plazo de 3 afos se venderan los lotes y los trabajos de urbanizacion se tardan en
efectuarse hasta un plazo maximo de 5 afios. En el octavo afio se terminara de
recibir las ultimas cuotas de ventas financiadas de las ventas del tercer afio de

operacion.

La particularidad de la operaciones de este tipo de empresas es que las ventas de
lotes se realizan a mediano plazo, pudiendo ser de contado o financiadas con
cuotas niveladas; la urbanizacion se realiza en un plazo de hasta 5 a afios debido
a que los trabajos son afectados por las temporadas de lluvias, periodo en que los
trabajos de urbanizaciéon son irregulares y se van desarrollando en fases hasta

obtener el 100% de los trabajos de urbanizacion.
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4.2.1 Variables técnicas y financieras
Los datos técnicos de la finca'®, segun cuadro 2, determinan los parametros de los
lotes a urbanizar, equivalentes al 54% del terreno; el resto se destina a calles,

banquetas, areas verdes, areas deportivas y areas escolares.

Cuadro 2
EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA
DIMENSIONES Y PRECIO DE TIERRA
Area total terreno en manzanas 7.50 | Manzanas
1 Cuerda equivale a: 436.71| m?
Lotes / cuerda 1.96
1 Manzana equivale a: 16 | Cuerdas
Area total terreno en cuerdas 120 | Cuerdas
Total terrenos proyectados 235 | Lotes
Tamano lote 120 | m? (8m x 15m)
Precio/cuerda: Q 40,750 | Quetzales
Precio del terreno Q 4,890,000 | Quetzales

Fuente: Elaborado con base a la memoria técnica del area de diserio.

4.2.2 Proyeccion de ingresos

El ciclo de ingresos corrientes de las operaciones de las empresas urbanizadoras

se genera por los conceptos siguientes:

¢ Ventas de lotes al contado o financiados (valor del lote capital o principal)
¢ Servicios administrativos (financiamiento o manejo de cuenta a una tasa del

22% que incluye Impuesto sobre la Renta e Impuesto al Valor Agregado).

Las empresas urbanizadoras, tienen ventas aceleradas en los primeros 2 afos,

debido a las razones siguientes:

' Fuente: Memoria de calculos, area técnica empresa urbanizadora de lotes para vivienda.
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e Precios de venta bajos por introduccién.

e Ubicacién de lotes privilegiados.

Los anteriores constituyen factores importantes a considerar, debido a que las
empresas en su labor de mercadeo ingresan con precios favorables y ubicaciones
privilegiadas, ubicaciones cercanas a bulevares, esquinas y con areas verdes mas
amplias. Mientras que para el final quedan los lotes menos atractivos, con la
ventaja que la urbanizacién esta culminada. Los ingresos de las empresas
urbanizadoras, se presupuestan con base en las ventas considerando que el 12%
de lotes son colocados al contado y 88% con financiamiento a 5 afios, llevando a
cabo la venta en 3 anos. El cuadro 2 estructura las condiciones de venta, de la

siguiente manera:

Cuadro 3
EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA
VIVIENDA
CONDICIONES DE VENTA
PLAZO DE 3 ANOS
Precio de contado/financiado | Q 80,000.00
10% Enganche Q 8,000.00
Saldo Q 72,000.00
Plazo de financiamiento meses 60
Manejo de cuenta 22%
Ventas promedio de lotes por ano 78
Ventas al contado por afio 10
Ventas financiadas 205
Anos para venta 3

Total de lotes del proyecto 235

Fuente: Elaborado con base a la propuesta financiera a los inversionistas.

Con base a las condiciones de venta, se proyectan los ingresos de las empresas

urbanizadoras de lotes para vivienda, quedando segun cuadro 3.
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4.2.3 Proyeccion de egresos
En esta etapa del proceso de operaciones de las empresas urbanizadoras de lotes
para vivienda, se consolidan los ciclos de transacciones de: Compras, produccion

y némina o personal.

Para llevar a cabo los trabajos de urbanizacion en sus diferentes etapas, con el
objeto de cumplir con el compromiso con los adquirientes en entregar lotes con
servicios, los trabajos se realizan por orden l6gico de construccion y desarrollo, los

cuales se planifican, ejecutan y supervisan.

Cada uno de los procesos de ejecucion de obra en sus costos no debe ser mayor
al plazo de 5 afios, su ejecucion es paulatino, aunado a ello se incurre en gastos
administrativos y de ventas, pago del valor de las tierras, know How (capacidad

Industrial) y desembolsos en pago anticipado de utilidades.

El estimado de los egresos por el plazo de vigencia del desarrollo urbanistico de

los proyectos de las empresas urbanizadoras, se detalla en el cuadro 5:



Cuadro 5
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EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA

PROYECCION DE EGRESOS
PLAZO DE 5 ANOS
Valores en Quetzales

Gastos de operacion Ciclo Montos Totales
Infraestructura inicio de operaciones Compras global 90,000.00
Gastos de organizacion Compras global 25,000.00
Administracién Compras 60 meses 3,000 180,000.00
Oficina Central Compras 60 meses 10,000 600,000.00
Oficinas proyecto Compras 60 meses 18,000 1,080,000.00
Impuesto sobre la renta 5% Compras global 1,351,934.00
Comisiones de venta y publicidad Némina 7% s/venta 18,800,000 1,316,000.00
Viaticos Némina 36 meses 3,000 108,000.00
Total Q 4,750,934.00
Costos de urbanizacién
Almacenamiento y bodega Produccion Q4,000.00 mensual 240,000.00
Licencia de Urbanizacién Produccion  Q 1,100.00 p/lote 258,500.00
Topografia inicial (poligono y curvas N.) Produccion Q  29.76 p/lote 6,994.00
Planificacion Produccion Q 145.00 p/lote 34,075.00
Ingenieria, Supetrvisién y Viaticos Produccién Q 3,263.89 mensual 195,833.00
Estudio de Impacto Ambiental Produccion Q 55.56 p/lote 13,055.00
Amojonamiento Produccion Q  70.00 p/lote 16,450.00
Apertura de calles Producci6n Q 300.00 p/lote 70,500.00
Energia Eléctrica Produccion Q 850.00 p/lote 199,750.00
Red de Distribucién Agua Potable Produccion Q 450.00 p/lote 105,750.00
Garita de acceso Produccion Q 150.00 p/lote 35,250.00
Muros Perimetrales Produccibn Q 300.00 p/lote 70,500.00
Calles Asfaltadas y bordillos Produccién  Q 4,000.00 p/lote 940,000.00
Red de Drenajes Sanitarios y Pluviales Produccién  Q 2,400.00 p/lote 564,000.00
Planta tratamiento de Aguas Negras Produccibn Q 900.00 p/lote 211,500.00
Tanque elevado Produccion Q 694.44 p/lote 163,194.00
Bomba Produccion Q 198.41 p/lote 46,627.00
Pozo Produccién Q 198.41 p/lote 46,627.00
Costo/lote Q19,105.48 Q3,218,605.00
Costos de tierra y desarrollo
Terreno Compras Q20,808.51 p/lote 4,890,000.00
Capital Industrial Némina Q10,404.26 p/lote 2,445,000.00
Costo de tierra y desarrollo Q31,212.77 Q7,335,000.00
Costo directo de urbanizacion por lote Q50,318.00
Costo total de urbanizacion Q15,304,539.00

Fuente: Elaborado con base a la propuesta econémica de los inversionistas y

segun los rubros de gastos de la entidad. En su estructura se presenta segun el

ciclo de egreso que corresponde.
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L.os gastos proyectados se dividen en los siguientes rubros:

Gastos de operacion
Son los gastos de constitucion en que se incurren y la adquisicién del equipo

necesario para su funcionamiento, mas gastos de administracion y ventas.

Costos de urbanizacién
Es el valor de cada uno de los costos de materiales y mano de obra directa e
indirecta en que se incide para urbanizar cada lote que conforma el proyecto

a desarrollar.

Costo de la tierra y desarrollo

En este rubro esta contemplado el valor de la tierra que hay que pagar al
dueno, la cual no esta aportada a la sociedad porque la ley no lo permite, mas
el valor que se le paga al socio industrial o desarrolladdr, montos establecidos

por los socios.

4.2.4 Flujo de fondos descontados

Este flujo. de caja fue elaborado con base en los ingresos generados por las

gestiones de ventas y servicios mas la inversion inicial, menos los costos fijos y

variables, descontando los impuestos 5% para determinar la utilidad neta.



62

‘efeo ap olny [ us ouib a1qos un glsusb as oue Jawiid |op UQIDdeoxs e ‘so100s so| Jod opeliode olegel) ap |B)ided

jop aued JaAjoASp SAISN|oUl OHIoB) anb o] ‘soAllisod UOS SOp[es SO| SOpo] "Bpezijesl epeidUeUly BJUSA BIOND BWIN

B| @Anjppul ‘008 ‘ZZZ'ZLD 8P se sopejnwnoe opejosiold sopuoy ap olnji [@ ‘9 0Jpend |ep [eul} OpeNsal e oplende a(

‘¢ A  soJpend so| B opiende 8p ‘SeISIUOISIaAUL SO| 8P BOIWQUODs Bisendold | e 8seq UOD opelode|T :ejuend

%8 YL

£68'908'c O NVA

%Ce 0OJuanNJs|p ap ese|
008°'22Z°zL | 5¥8'769 | IbL'sbO'T | £68°veS'e | v1e'2SL'T | 186'V63°)L | 28¥'LSZTT | 268269 08Z°LL6 -| 00'000'005 - ojau ofn|4
000006 - /99091 -[ /99991 -[/99991 |- - - UoioeZiUoWyY
- - - - - -1 00°000°00S - oleqel op [ejide)
500/} LOv'e Lov'e Lov'e Lov'e Loy'e uoloejoaldeq
G6/G0/C) | GP6CSG | WwL'Sv0'C | 0c0'lzl'e [ 080°10€T [ /¥2'8S0T [ 1S0'8vcC | 166'€69 189716 - 218N pepliin
GE6IGE' L -|e¥8/C -| 6/6¢C0l -|GOE/8l -| /8662 | /8662C | pvlvor - 808°GEL | ezgEll - (%) ejual ] alqos cpsandul|
0c./S0vl | 88.°085 |0zZlL'SVl'C | S8E806€ | /O0'LESC | vEe88Z¢ | 961ClS'C | 66/688 | 658008 - ojsehdull ssjue pepifin
S00'/L - LO¥'E - Loy'e -1 Loy'e -1 1ov'e Tiove - ugtoeloaIdag
0000687 - - - - 000'8/6 -|000'8/6 -|000B8/6 -|0008/6 -|0008./6 - SousLa ]
000825y |- - - 000198 -| 000198 -|000°'/68 -[000/68 -[000CLOL - Safl} $0§S0D
q09%ES Y - - - - 000'vzyr - €£8°999 -[€80'990'1 -[8FLZGZ) -[ IPG0CL') - sa|qelien $0jS00
OVE'ZZ0'8C | 882086 | 0CL8V1'C | S8E'806€ |80y /6.7 |89y /6. ¥ | 089°9S5¥'S | 8rE'Sc0y | €B0ELET sosalbu]|

sajejol 0202 6102z 8102 1102 9102 [TN14 ¥10Z £102
S$9jezZiend) us salojep
020z e £10Z oWe joQ
SOAVLNO9S3d SOANOL 30 orntd
VANIIAIA VHVd S3L01 30 SYNOAVZINYANN SYSTUdNT

g oipen)



63

4.3 Estados financieros
Los andlisis financieros parten de los Estados Financieros basicos, que se
elaboraron en base a la informaciéon operacional de los ciclos de transacciones

que llevan a cabo las empresas urbanizadoras en su proceso de operaciones.

4.3.1 Balance general

Segun cuadro numero 7, los resultados acumulados, el rubro mas fuerte de los
activos corrientes, 1o constituyen los deudores corrientes y otros con 54.5%, que lo
conforman basicamente los anticipos otorgados a trabajos de se estan realizando:
apertura de calles, drenajes, muro perimetral, red de agua potable, energia
eléctrica. Otro valor material esta representado por los inventarios con 27.1%
siendo el valor de los trabajos no finalizados pero liquidados con documentacién
contable. Por el lado de los pasivos no corrientes sobre sale el valor de las
obligaciones a largo plazo con el 82%, que representa el valor de los pagos
efectuados por los clientes, en venta de contado, enganches, cuotas de capital e

intereses.



Cuadro 7

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA

Analisis Vertical

Balance General
al 31 diciembre 2013
Valores expresados en Quetzales

ACTIVOS

Activos corrientes

Efectivo 949,267.00 10.3%

Deudores corrientes y otros 5,014,215.00 54.5%

Cuentas por cobrar 30,834.00 0.3%

Inventarios 2,493,497.00 27.1%
8,487,813.00 92.2%

Activos no corrientes

Propiedad planta y equipo 29,084.00 0.3%

Activos intangibles 690,224.00 7.5%

719,308.00 7.8%

Activos totales 9,207,121.00 100%

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Acreedores comerciales 134,783.00 1%

Impuestos corrientes por pagar 16,976.00 0%

Obligaciones a corto plazo 312,599.00 3%

464,358.00 5%

Pasivos no corrientes

Obligaciones a largo plazo 7,5674,738.00 82%
7,574,738.00 82%

Pasivos totales 8,039,096.00 87%

Patrimonio

Capital en acciones 50,000.00 1%

Ganancias acumuladas 1,118,025.00 12%
1,168,025.00 13%

Total pasivo y patrimonio 9,207,121.00  100%

Fuente: Elaborado con base a ios resultados obtenidos en el primer

afno de operaciones. Departamento financiero.
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4.3.2 Estado de resultados

El resultado obtenido al cierre del primer afio de operaciones segun el estado de
resultados, cuadro 8, la utilidad asciende a Q 1118,025.00, equivalente al 49% del
vaior de los ingresos por ventas de lotes al contado, enganches y servicios,
ganancia después de impuesto sobre la renta del 5%, los costos de venta

representa el 33% y los gastos de operacion equivalen al 14%.

Cuadro 8
Empresas urbanizadoras de lotes para vivienda
Estado de Resultado
Por el aifio terminado al 31 diciembre 2013
Valores expresados en Quetzales
Ventas y servicios 2,300,146 | 100%
Costo de ventas 752,102 | 33%
Utilidad bruta 1,548,044 | 67%
Gastos de venta 203,004 9%
Gastos de administracién 111,992 5%
Gastos financieros 16 0%
Utilidad antes de ISR 1,233,032 | 54%
Impuesto sobre la renta 115,007 5%
Utilidad neta del afo 1,118,025 | 49%

Fuente: Elaborado con base a los resultados obtenidos en el

primer afo de operaciones. Departamento financiero.
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4.4 Analisis vertical y horizontal
Para calcular los porcentajes de variacion de un afio en relacion con el anterior,

tanto en el balance general como el estado de resultados, se procede asi:

4.4.1 Analisis vertical

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA
Férmula para analisis vertical

Calculo porcentual = Valor rubro a analizar * 100
Valor total rubro

4.4.1.1 Aplicacién analisis vertical
Utilizando el Balance General cuadro 7, el analisis se efectia de cada rubro en

funcidn al total de activos o pasivos.

4.4.1.2 Analisis de datos obtenidos

La aplicaciéon de este analisis a los datos de las empresas urbanizadoras de lotes

para vivienda al balance general al 31 diciembre 2013, cuadro 7, indican:

¢ Que el valor mas representativo del activo son los deudores corrientes y
otros con un valor de 54.5%; esta conformado por los anticipos a
proveedores, funcionarios y empleados.

¢ El inventario esta conformado por el 27.1%; del total de los activos, lo que
corresponde a inversiones en obras.

¢ Obligaciones a largo plazo, equivalente al 82% del pasivo, esta conformado
por los pagos recibidos de los clientes.
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4.4.2. Analisis horizontal
Este analisis se efectud sobre el estado de resultados proyectados, comparando el

incremento del valor de cada rubro sobre su inmediato

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA
Formula para andlisis Horizontal

Calculo porcentual = [ Monto afio siguiente -1 ] *100
Monto afo anterior
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4.4.2.1 Andlisis de los resultados

De acuerdo a los datos cuadro 9, del estado de resultados de las empresas

urbanizadoras de lotes para vivienda, tanto del aflo 2013, como los proyectados al

2020, aplicando el analisis horizontal, su variacidn se manifiesta de la manera

siguiente:

Ventas y servicios

El comportamiento de las ventas y servicios de las empresas urbanizadoras
de lotes para vivienda, se manifiesta de manera creciente en los primeros 3
afnos, mismos que decaen en los 5 uUltimos afios de operacion, debido a que
las ventas son mayores al principio del lanzamiento del proyecto, por precio
y ubicacion de los lotes, tal como se visualiza en el estado de resultados; en
el afio 2014 se generd un incremento del 74% sobre el afio 2013, y del 36%
del 2015 al 2014, mientras que en los siguientes anos declinan los ingresos
analizados, principalmente porque a partir del afio 2016 al 2020 solo se

reciben pagos de cuotas.

Costo de ventas

El costo de ventas, su comportamiento es diferente, debido a que en el afio
2014 es cuando se debe invertir mas recursos financieros en el desarrollo
de obras de urbanizacién, siendo del 5% sobre el afio 2013, para el cumplir
con los compromisos con los clientes que ya compraron, a la vez es el
atractivo para las ventas por ejecutar;, a partr del afo 2015 el
comportamiento de la inversidn es decreciente, los trabajos de urbanizacion

van llegando a su fase final,

Gastos de administracion y ventas

Los gastos de administracion y ventas estan concentrados en los dos
primeros afnos 2013 y 2014, debido a que es cuando se esta instaurando el
negocio en el mercado, volumen de ventas y mercadeo; a partir de los afios

2015 al 2017, no hay variacion son gastos de operacion fijos.
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Utilidad de operacion neta

En el afo 2013, los registros muestran perdidas operacionales, debido a
que las ventas esperadas no logran cubrir los costos y gastos, para el afio
2014 se espera una compensacion de los resultados como se muestra, asi
mismo para los afios 2015 y 2016, en 2017 y 2018, se muestran
incrementos de 12% y 61% respectivamente, siendo estos afos que se
registran utilidades mas altas y para el afio 2020 se muestra una baja del
73% en relacion al afo anterior, siendo aqui cuando se liquidan todas los
gastos de operacion.

La informacion Financiera analizada se tomd sobre el modelo de transacciones;
una forma de organizar la informacion por medio de los procesos operacionales de
las empresas urbanizadoras de Ilotes para vivienda, de las empresas

urbanizadoras.

4.5 El Control presupuestal

Esta herramienta de gestion financiera, es importante para planifica y supervisar
las operaciones de las empresas urbanizadoras de vivienda, como se detalla en el
cuadro 10.
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4.5.1 Analisis de los datos del control presupuestal

De acuerdo con toda la informacién financiera de las empresas urbanizadoras de
lotes para vivienda, se ha preparado el presupuesto proyectado cuadro 10, con el
fin de establecer la vision a largo plazo del negocio. Con esto se persigue
planificar, ejecutar y supervisar cada una de las areas que conforman la actividad
empresarial por el lapso de inicio y entrega del proyecto a los nuevos propietarios

de lotes.

El presupuesto de las empresas urbanizadoras utiliza la estructura comun,
ingresos, egresos Y el saldo del flujo de caja. Los ingresos estdn conformados
por la venta de lotes mas los intereses por manejo de cuenta a un plazo de 8
anos. Seguidamente los egresos por gastos de operacién e inversion en
urbanizacion.  El saldo de flujo es el remanente de efectivo que el negocio
generara en el plazo de operacion, debiendo ser la utilidad que los socios
percibiran en este negocio, pero se presentaran factores de mercado que afecten
la estabilidad del presupuesto, ventas que no se alcanzan, tasa de cambio,
devaluacién de la moneda, épocas inflacionarias, si las premisas se alcanzan las

empresas obtendrian un liquidez del 46%.

4.6 EIl valor actual neto, tasa interna de retorno y la tasa de rentabilidad
minima aceptada

El propésito de utilizar esta herramienta y evaluar los resultados de los proyectos
de lotes para vivienda, es emitir una opinion de viabilidad que respalde la decision
de los inversionistas de haber ingresado en este negocio. Para lo cual se

determinaron los resultados siguientes:

4.6.1 Determinacion del valor actual neto
En la actualidad se facilita el calculo de estos indicadores por medio de funciones
de Excel, el resultado obtenido es de Q 3,806, 899, segun cuadro 6.
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4.6.2 Determinacion de la tasa interna de retorno
La TIR obtenida en la inversién es igual a 82%, segun cuadro 6, utilizando la

herramienta Excel para su calculo.

4.6.3 Determinacion de la tasa de rentabilidad minima aceptada
El valor de la TREMA est4 conformado por los factores econdmicos, definidos en

el punto 2.8.3 del marco teorico, siendo los siguientes:

Tasa libre de riesgo 4.87%
Prima de inflacién para afio 2013 4.39%
Prima de riesgo 8.90%
Prima de costo de capital 3.64%
TREMA 21.80%

4.6.4 Andlisis de resultados

Los resultados finales que generaron los datos proyectados de las empresas
urbanizadoras, cuadro 6, el andlisis del valor del dinero en el tiempo, se manifiesta
que VAN incrementara el valor de la inversion inicial, siendo este valor Q 3,806,

899.

La tasa interna de retorno (TIR) es igual a 82%, 1o que significa que es mayor a
invertir los recursos disponibles en una institucion bancaria que pagaria por la
inversion 10%, inclusive es mayor al 22% que es la tasa de interés que se cobra
en las ventas financiadas que realizan las empresas urbanizadoras. Lo que indica

que los negocios de proyectos de urbanizacion son rentables.

La tasa de rentabilidad minima aceptada (TREMA) es igual a 21.80%, lo que
concluye que el proyecto es rentable debido a que la TIR de 82% es mayor a la

TREMA. Por lo tanto el proyecto es viable.
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Los saldos del flujo de fondos descontados son positivos y ascendentes en cada
ano hasta acumular Q 12,222, 800, que representa el 44% de los ingresos totales
de las empresas, |0 que equivaldria a indicar que es la utilidad neta. Es
importante resaltar que el valor actual neto y la tasa interna de retorno son altos,
siendo las razones evidentes en los reportes que generaron los analisis
financieros, indicando que los resultados muestran eficiencia operacional,

ademas por los siguientes factores:

¢ Inicio de las operaciones, con un capital de Q 500,000.00.

e El valor de los lotes son altos, por haber encontrado un mercado con
capacidad de pago favorable.

e Los costos de urbanizacién son similares a otros puntos geograficos de
Guatemala, los costos de muro perimetral marcan la diferencia.

e EJl terreno donde se desarrolla el proyecto es aportado como capital, los
pagos se amortiza en 5 anos, no hay desembolso que descapitalice el flujo
de caja.

o Laventainicial de los lotes se realiza sin trabajos de urbanizacién.

e Los gastos de urbanizacidn se efectla con los ingresos de venta de lotes.

e Los trabajos de urbanizacién son a largo plazo.

e Las variables de la politica monetaria son estables y favorecen la confianza

en la inversion.

4.7 Analisis de rentabilidad modelo dupont
Se busca evaluar la efectividad de la administracién para producir utilidades con
los activos disponibles.

4.7.1 Determinar la rentabilidad dupont

El sistema DUPONT es una de las razones financieras de rentabilidad mas
importantes en el analisis del desempefio econémico y operativo. Para el efecto,
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se vacia la informacion contable de un afno terminado y se realiza el respectivo

analisis, segun datos del balance general y estado de resultados.

Con base en la informacién financiera de los cuadros 7 y 8, se obtienen los datos

para el analisis DuPont.

Cuadro 11

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA
VIVIENDA

DATOS PARA ANALISIS DUPONT
Valores en Quetzales

Cuentas Valores Q
Activos 9,207,121.00
Pasivos 8,039,096.00
Patrimonio 1,168,025.00
Ventas 2,300,146
Costo de ventas 752,102
Gastos 430,019
Utilidad neta 1,118,025

Fuente: Elaborado con base a datos de los ciclos de

transacciones cuadro 7 y 8.

Férmula Dupont

Du Pont = Utilidad neta
‘Ventas netas

*Ventas netas * Activo total

Activo totall

Y
\ ROA

Capital contable




4.7.2 Aplicacion de las variables dupont

Aplicando la férmula se obtienen:

Cuadro 12

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA
Margen de utilidad en ventas
Valores en Quetzales

Margen de utilidad en ventas = Utilidad neta
Ventas netas

Margen de utilidad en ventas = 1,118,025
2,300,146
Margen de utilidad en ventas = 48.61%

Fuente: Elaborado con base a la férmula de dupont y datos cuadro 11.




Cuadro 13

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA

Eficiencia en la operacion de los activos
Valores en Quetzales

Eficiencia en la operacién de los
activos = Ventas netas
Activo total

Eficiencia en la operacién de los
activos = 2,300,146
9,207,121.00

Eficiencia en la operacién de los
activos = 24.98%

Fuente: Elaborado con base a la formula de dupont y datos cuadro 11.

Cuadro 14

EMPRESAS URBANIZADORAS DE LOTES PARA VIVIENDA
Apalancamiento Financiero
Valores en Quetzales

Multiplicador de capital = Activo total .
Capital Contable

Multiplicador de capital = 9.207.121.00
1,168,025.00
Multiplicador de capital = 7.88

Fuente: Elaborado con base a la férmula de dupont y datos cuadro 11.
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ROA = 48.61% * 24.98%= 12%

ROE = 12% * 7.88 = 95%

4.7.3 Analisis de resultados

El resultado anterior se integra de los factores siguientes:

a. Margen de utilidad en ventas
Segun cuadro 12, dio como resultado 48.61%; lo cual equivale a la ganancia por
cada quetzal de ventas. De acuerdo al anaiisis de rendimiento sobre capital, el
margen se considera aceptable.

b. Eficiencia en la operacion de los activos.

Las empresas urbanizadoras lograron una rotacion de 24.98% veces en sus
inventarios cuadro 13. El resultado del analisis es eficiente, considerando que es
el primer afio de penetracion en la plaza del area, y todos los recursos deben
estar en plena actividad.

c. Multiplicador de capital

El nivel de apalancamiento de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda
es de 7.88, cuadro 14. Siendo esto menor al ROA (margen de utilidad x rotacién
del activo total) de 12%, implica que no se esta utilizando apalancamiento o riesgo
de endeudamiento para las operaciones financieras de las empresas
urbanizadoras de lotes para vivienda. Siendo esto atractivo para el inversionista ya

que esta trabajando con sus propios recursos.
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Por lo que se concluye que la rentabilidad o el nivel de desemperfo econdémico y
operativo de las empresas (ROE) es de 95%, siendo este efectivo, debido a que
se esta evaluando el primer afno de operaciones, debiendo mejorar en los
siguientes afos de manera integral. EI ROE, revela que la rentabilidad del

negocio es atractivo para el inversionista que urbaniza propiedades.

En la composicidn general de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda,
la eficiencia se muestra en que:

¢ Obtiene mas utilidades en sus ventas

¢ Utilizan plenamente sus activos, y

e Tienen menos deudas.
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Cuadro 16
EMPRESAS URBANIZADORAS DE
LOTES PARA VIVIENDA
PUNTO DE EQUILIBRIO EN VENTAS
DATOS
Valores en Quetzales
Ventas totales 28,027,340
Costo de ventas totales 14,409,541
Ganancia marginal 13,617,798
Gastos fijos 895,000
Ganancia de operacion 12,722,798

Fuente: Elaborado con base a los datos del
Cuadro 15.

4.8.2 Variables del punto de equilibrio
Aplicando la formula del Punto de Equilibrio en ventas, con base en la informacién
financiera del cuadro 16, utilizando los siguientes factores:

e Costos fijos

e Costos variables

e Ventas totales

4.8.3 Férmula del punto de equilibrio

PE VENTAS Costos fijos
1- Costo variable total
Ventas totales

PE VENTAS 895,000
1- 14,409,541
28,027,340

PE VENTAS 1,842,036

4.8.4 Anadlisis de resultados del punto de equilibrio
Sustituyendo los datos del cuadro 16 a la formula, indica que el punto de equilibrio
en ventas es de Q 1, 842,036.00, al vender 23 lotes al afio a razén de Q 80,000 se

cubren los costos y gastos fijos sin ganar ni perder en la operacion empresarial.
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CONCLUSIONES

Se confirma la hipotesis, al finalizar el presente trabajo de investigaciéon se
demuestra que el desarrollo e implementacion del modelo de ciclo de
transacciones en las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda, en la
Aldea El Tempisque, del Municipio de Ciudad Vieja, Departamento de
Sacatepéquez, en vista de que permite la estructuracién de la informacién
financiera del proceso de operaciones, para su analisis y evaluacion exacta
y oportuna, y la confirmacién de decisiones de inversidbn en proyectos

urbanisticos de lotes.

La definicion de las caracteristicas generales y técnicas del proyecto de
urbanizaciéon en la Aldea ElI Tempisque, se basaron en el analisis de un
proyecto urbanistico de lotes en una finca rustica de 7.5 manzanas valorada
en Q 4.9 millones, y la urbanizaciéon de 235 lotes de 120 metros cuadrados,

cada uno, que se venderan durante un periodo de 3 afios.

Las proyecciones de ingresos y egresos, determinaron ingresos por venta de
contado por lotes valorados en Q 80 mil, enganches de Q 8 mil, ventas
financiadas a 60 meses, 22% de interés anual, por ambos rubros se
percibiran Q 28,027 millones de ingresos por le plazo de 8 afios. Los egresos
proyectados corresponde a gastos de operaciéon, por valor de Q 4.75
millones durante 8 afios, y Q 3.22 millones por gastos de urbanizacién para 5

anos.

La tasa de rendimiento minima aceptable, TREMA, se establecié en 21.80%,
integrada por tasa libre de riesgo 4.872%, inflacion 4.39%, prima de riesgo
8.9% y prima de costo de capital 3.69%, siendo menor a la tasa de interés

gue se efectuan las ventas financiadas.
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La proyeccidén del flujo de fondos descontado, se determind en Q 12.22
millones. Se estimo la proyeccion para 8 afios, en vista de que es el plazo
estimado de cobro de las ventas al crédito realizadas durante el tercer afio
proyectado.

La proyeccion de estados financieros, balance general y estado de
resultados permitié el analisis vertical y horizontal, reflejando el costo de
ventas de 33% y un margen de ganancia de 49% en el estado de resultados.
En el balance general se determiné una estructura de 92.2% en activos
corrientes y 7.8% en activos no corrientes. En el lado del pasivo y patrimonio,
se determind una estructura de pasivos no corrientes del 82%, patrimonio
13% y pasivos corrientes de 5%.

El presupuesto realizado, permitié establecer una visién de largo plazo, para
facilitar el control presupuestal del proyecto y el cumplimiento de metas

financieras.

La evaluacidén financiera determind un Valor actual neto es incremental,
positivo de Q 3.80 millones, en tanto que la Tasa Interna de retorno se
establecidé en 82%, la cual es superior a la TREMA de 21.80%, con estos
resultados se confirma al inversionista que su decision de inversion fue

correcta, en obtencion de rentabilidad.

El anédlisis de rentabilidad a través del modelo Dupont, determind una
rentabilidad sobre activos (ROA, por sus siglas en inglés), de 12.14%, la cual
se integra con margen de ganancia sobre ventas de 48.61% y una rotacion
de ventas sobre activos de 0.2498 veces, siendo aun bajo en el primer aro,
lo cual significa que la rentabilidad se obtiene principalmente del margen de
ganancia en ventas, en vista de que hay una baja rotacién de las ventas
sobre el nivel de activos, por ultimo la rentabilidad de capital 7.88, indica que
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no se han contraido deudas para operaciones, lo que indica que el nivel de

desempefio es del 95%.

E! analisis del punto de equilibrio, determind que el equilibrio en ventas de
lotes es de Q 1.84 millones, lo cual equivale a la vender 23 lotes a razén de
Q 80,000 para cubrir sus costos y gastos.
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RECOMENDACIONES

De acuerdo a los resultados de la investigacion realizada, la implementacion
del modelo de ciclo de transacciones en las empresas urbanizadoras de lotes
para vivienda, en la Aldea El Tempisque, del Municipio de Ciudad Vieja,
Departamento de Sacatepéquez, ya que permite la estructuracion de la
informacién del proceso de operaciones tipicas y conlleva al andlisis
financiero y la evaluacién de decisiones de inversibn en proyectos

urbanisticos de lotes.

Es importante la realizacion de evaluaciones financieras en periodos
mensuales, para detectar variaciones importantes en las proyecciones

presupuestarias.

La evaluacién financiera de proyectos urbanisticos debe realizarse utilizando
las herramientas de valor actual neto, VAN, tasa interna de retorno, TIR,
antes de tomar la decision de invertir, como el presentado en este trabajo de
investigacion, en este proyecto no se realizo debido a que no hay
informacioén basica y los calculos se efectuaron de manera empirica por parte

de los inversionistas al aceptar invertir.

La elaboraciébn de presupuestos debe realizarse utilizando técnicas
apropiadas, que proporcionen informacién proyectada con la mayor certeza
posible, en vista de que son determinantes para la confiabilidad de los
resultados de la evaluacidbn de operaciones; asimismo, es importante la
elaboracién de presupuestos mensuales, para un mejor seguimiento y toma
de decisiones sobre los resultados de las operaciones que son cambiantes.

El analisis de los flujos de caja descontados debe considerar los cambios por

fluctuaciones de las operaciones, por ajustes econémicos internos y externos
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de las empresas urbanizadoras y del pais que inciden en los ciclos de de
ingresos y egresos, con el fin de que haya mayor certeza y confiabilidad en

los resultados de sus operaciones.

El andlisis a través de razones financieras debe ampliarse, a través de
razones de liquidez, solvencia, actividad, apalancamiento, rentabilidad y
crecimiento, para obtener un panorama completo de las operaciones
financieras de las empresas urbanizadoras de lotes para vivienda a corto y

mediano plazo.
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